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บทคัดย่อ 

การวิจัยครัง้นีมี้วัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินด้าน

ประสิทธิภาพการด าเนินงานกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แหง่ประเทศไทย เก็บรวบรวมข้อมลูจากงบการเงินของกลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ตัง้แตปี่ พ.ศ.

2558 ถึงปี พ.ศ.2562 จ านวน 98 บริษัท วิเคราะห์ข้อมูลโดยใช้สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าความถ่ี 

คา่ร้อยละ คา่เฉล่ีย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และสถิติเชิงอนมุาน ได้แก่ วิเคราะห์สหสมัพนัธ์แบบ

เพียร์สัน  (Pearson’s Correlation Coefficient) และการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple 

Regression Analysis)  

ผลการศกึษา พบว่า 1. กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงานมีความสมัพนัธ์ทางบวก

กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์  2. อัตราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์มีความสัมพันธ์ทางลบกับ

อัตราส่วนก าไรขัน้ต้น อัตราส่วนก าไรสุทธิ อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอัตราส่วน

ผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น 3. อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ียมีความสมัพนัธ์ทางลบกบั

อัตราส่วนก าไรขัน้ต้น อัตราส่วนก าไรสุทธิ  4. อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือมี

ความสมัพนัธ์ทางลบกบัอตัราส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์  5. อตัราส่วนการหมนุเวียนของสินทรัพย์

รวมมีความสมัพนัธ์ทางบวกกบัอตัราส่วนก าไรสทุธิ อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ และอตัราส่วน

ผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05  

ค าส าคัญ: อตัราส่วนประสิทธิภาพการด าเนินงาน, อตัราสว่นความสามารถในการท าก าไร, 
อตัราสว่นทางการเงิน 
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ABSTRACT 

This research aimed to study the relationship between financial ratios of operating 

efficiency and profitability of listed companies on the Stock Exchange of Thailand. Data was 

collected from the financial statements of the real estate and construction groups from 2015 

to 2019. The data were analyzed using descriptive statistics such as frequency, percentage, 

mean and standard deviation. The inferential statistics were Pearson's Correlation Coefficient 

and Multiple Regression Analysis. 

The results of the study found that 1. operating cash flow activities positively 

correlated with the return on asset 2. the debt to asset ratio was negatively correlated with 

the gross profit margin, net profit margin, return on asset and return on equity 3. average 

collection period was negatively correlated with the gross profit margin and net profit 

margin 4. inventory turnover had a negative correlation with the return on asset  5. the total 

asset turnover was positively correlated with the net profit margin, return on asset and return 

on equity with the statistical significance at a level of 0.05. 

Keywords: Operating Efficiency Ratio, Profitability Ratio, Financial Ratio 
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บทที่ 1 
บทน ำ 

 

1.1  ควำมเป็นมำและควำมส ำคัญของปัญหำ 
 

ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยถือเป็นแหลง่ระดมเงินทนุท่ีมีความส าคญั โดยท าหน้าท่ี

เป็นศนูย์กลางในการควบคมุการซือ้ขายแลกเปล่ียนหลกัทรัพย์ของนกัลงทนุและเป็นตลาดท่ีธุรกิจ

สามารถระดมเงินทนุจากผู้ลงทนุได้เป็นจ านวนมาก การลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์จึงถือเป็นกลไก

ท่ีส าคญัในการขบัเคล่ือนเศรษฐกิจของประเทศและเป็นทางเลือกหนึ่งท่ีเหมาะสมอย่างยิ่งส าหรับ

ผู้ ท่ีต้องการแหล่งเงินทนุและผู้ ท่ีต้องการลงทนุ เพราะมีความหลากหลายในการลงทนุ แม้ว่าการ

ลงทนุในหุ้นจะมีความเส่ียงสงู แตก่ลบัให้ผลตอบแทนสงูเช่นเดียวกนั ดงันัน้ ผู้ลงทนุจึงควรศกึษา

และวิเคราะห์ข้อมูลตา่งๆ ท่ีเก่ียวข้องกบัการลงทุนอย่างละเอียด เพ่ือให้ได้รับผลตอบแทนตามท่ี

คาดหวงัและสามารถเลือกลงทุนในหลกัทรัพย์ หรือกลุ่มหลกัทรัพย์ท่ีดี และเหมาะสมตอ่การเข้า

ไปลงทนุซือ้หุ้น (ดารานาถ  พรหมอินทร์, 2560) 

 นอกจากนี ้เงินลงทุนยังมีความส าคัญต่อระบบเศรษฐกิจโดยรวมของประเทศด้วย 

เน่ืองจากเงินลงทุนของผู้ลงทุนทุกคนนัน้จะหมุนเวียนไปยงัผู้ขาดแคลนเงินทุน เพ่ือพฒันา หรือ

ขยายธุรกิจ รวมถึงการสร้างโรงงาน การซือ้เคร่ืองจกัร การจ้างแรงงาน การซือ้วตัถดุิบ การขยาย

การผลิต และการลงทุนในโครงการของหน่วยงานภาครัฐ ซึ่งการผลิตและการลงทุนเหล่านีจ้ะ

ก่อให้เกิดการจ้างงานและส่งผลตอ่เน่ืองไปสู่ธุรกิจภาคส่วนอ่ืนๆ นอกจากนีภ้าครัฐยงัสามารถน า

เงินของผู้ลงทุนไปใช้หมุนเวียนเพ่ือการพัฒนาประเทศได้อีกด้วย การลงทุนจึงเป็นการสะท้อน

ความมัง่คัง่ในประเทศ การวิเคราะห์หลกัทรัพย์โดยใช้อตัราส่วนตามทางการเงินตา่งๆ จึงสามารถ

น ามาหาความสมัพนัธ์ระหวา่งสินทรัพย์ หนีส้ิน ทนุ รายได้ และคา่ใช้จ่ายตา่งๆ ซึ่งจะช่วยประเมิน

ฐานะทางการเงินและความสามารถในการท าก าไรของกิจการ (พิมพ์ผกา  ยอดสวุรรณ์, 2561) 

 



2 
 

 ตลาดหลักทรัพย์แห่ งประเทศไทยได้มีแนวคิดการวิ เคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้

ปัจจยัพืน้ฐาน ซึ่งเป็นการวิเคราะห์ท่ีส าคญัวิธีหนึ่ง โดยจะวิเคราะห์ข้อมลูจากงบการเงินในอดีต 

และในปัจจุบนัของกิจการเป็นส าคญั เพ่ือน ามาใช้คาดการณ์ตวัเลขท่ีเก่ียวข้องกับการตดัสินใจ

ลงทนุ อาทิ ก าไร ราคาของหลกัทรัพย์ในอนาคต และเงินปันผลในอนาคต เป็นต้น ซึ่งประเด็นหลกั

ของการวิเคราะห์  ได้แก่ การวิเคราะห์งบการเงิน การวิเคราะห์ผลการด าเนินงานทางการเงิน และ

การประเมินราคาหลกัทรัพย์ การวิเคราะห์โดยใช้งบการเงินของบริษัทจะเป็นประโยชน์ต่อผู้ ใช้ก็

ต่อเม่ือผู้ วิเคราะห์ได้เข้าใจถึงลักษณะโครงสร้าง และข้อจ ากัดในการใช้งบการเงินนัน้ ๆ โดย

น าเอาข้อมูลต่างๆ ในงบการเงินมาค านวณหาสัดส่วน และอัตราส่วนเปรียบเทียบ เรียกว่า 

อตัราสว่นทางการเงิน (Financial Ratio) ในแตล่ะช่วงเวลาเพ่ือหาผลตอบแทนจากการลงทนุว่ามี

ความคุ้มคา่ตอ่การลงทนุหรือไม ่(ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, ออนไลน์, 2563) 

 อตัราส่วนทางการเงิน (Financial Ratio) จึงเป็นเคร่ืองมือส าหรับช่วยในการประเมิน

ฐานะทางการเงิน ประสิทธิภาพการด าเนินงาน และความสามารถในการท าก าไร ซึ่งช่วยให้ผู้ ใช้

งบการเงินเห็นถึงจดุแข็งจดุออ่น และความเส่ียงทางการเงินของกิจการ โดยอตัราส่วนทางการเงิน

แบ่งออกเป็น 4 ประเภท คือ อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราส่วนความสามารถในการท าก าไร 

อตัราส่วนสมรรถภาพในการด าเนินงาน และอตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี ้นอกจากนี ้

อตัราส่วนทางการเงินยงัช่วยอธิบายถึงฐานะการความมัน่คงทางการเงิน และผลการด าเนินงาน

ของกิจการ โดยการน าตวัเลขจากงบการเงินท่ีเก่ียวข้องกนัมาวิเคราะห์หาอตัราส่วน เพ่ือช่วยให้ผู้

วิเคราะห์สามารถเข้าใจฐานะทางการเงิน และผลการด าเนินของกิจการได้ดียิ่งขึน้ (ศิริลักษณ์  

มกรพนัธ์, 2551) 

 จากเหตผุลดงักล่าวข้างต้น ผู้ วิจยัจึงสนใจท่ีจะศึกษา “ความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วน

ทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงานกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย” ทัง้นี ้เพ่ือเป็นข้อมูลพืน้ฐานในการประกอบการ

ตดัสินใจของผู้ลงทนุ หรือผู้ ท่ีสนใจจะลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์รายใหม่ได้อย่างถกูต้องมากยิ่ งขึน้ 

และใช้เป็นแนวทางในการคาดคะเนทิศทางการลงทนุส าหรับนกัลงทนุตอ่ไป 
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1.2 วัตถุประสงค์ของกำรศึกษำ 
 

 เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงาน

กบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม

อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 

 

1.3 ขอบเขตของกำรศึกษำ 

1.3.1 ขอบเขตด้านประชากร 

ศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงาน

กบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม

อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง จ านวน 161 บริษัท ระยะเวลาย้อนหลงั 5 ปี ตัง้แตปี่ พ.ศ.2557 ถึงปี 

พ.ศ.2562 จากเว็บไซต์ระบบบริการข้อมลูตลาดหลกัทรัพย์บนอินเทอร์เน็ต ซึ่งพฒันาโดยตลาด

หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย (www.setsmart.com)     
 

1.3.2 ขอบเขตด้านตวัแปรหรือเนือ้หา 

ตวัแปรต้น (Independent Variables) คือ อตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพ

การด าเนินงาน ได้แก่  

1.  อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน (Current Ratio)  

2.  อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (Quick Ratio)  

3.  กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน (Operating Cash Flow)  

4.  อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (Debt to Asset Ratio)  

5.  อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio)  

6.  อตัราสว่นระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (Average Collection Period) 

7.  อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือ (Inventory Turnover)  

8.  อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover)  
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ตวัแปรตาม (Dependent Variables) คือ ความสามารถในการท าก าไร ได้แก่  

1.  อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น (Gross Profit Margin)  

2.  อตัราสว่นก าไรสทุธิ (Net Profit Margin)  

3.  อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (Return On Asset) 

4.  อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (Return On Equity) 
 

1.3.3 ขอบเขตด้านระยะเวลา 

ระยะเวลาการเก็บรวบรวม ตัง้แตเ่ดือนตลุาคม 2563 – เดือนมกราคม 2564   

  

1.4  ประโยชน์ที่คำดว่ำจะได้รับ 
 

1.4.1 ผู้ ลงทุนสามารถใช้ผลการวิจัยเป็นข้อมูลประกอบการตัดสินใจเลือกลงทุน ทัง้นี ้              
เพ่ือชว่ยลดความเส่ียงด้านการลงทนุ 

1.4.2 ผู้ลงทนุสามารถน าผลการวิจยัมาก าหนดกลยทุธ์การลงทนุได้อยา่งมีประสิทธิภาพมาก
ยิ่งขึน้ 
 

1.5  สมมตฐิำนกำรวิจัย 
 

1.5.1 อตัราสว่นสภาพคลอ่งทางการเงินมีความสมัพนัธ์กบัความสามารถในการท าก าไร 

1.5.2 อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนีมี้ความสมัพนัธ์กับความสามารถในการท า
ก าไร 

1.5.3 อตัราส่วนสมรรถภาพในการด าเนินงานมีความสมัพนัธ์กับความสามารถในการท า
ก าไร 
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1.6  กรอบแนวคิดกำรวิจัย 
 

ในการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงานกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย ทบทวนวรรณกรรมท่ีเก่ียวข้อง ตามกรอบแนวคดิการวิจยัในภาพ 1.1 

 

ภาพ 1.1 กรอบแนวคิดการวิจยั 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 

 

  
 

 

 
 

อัตรำส่วนทำงกำรเงนิด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำน : 
 

1. อัตรำส่วนสภำพคล่องทำงกำรเงนิ (Liquidity Ratio) 
 

  - อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน (CR) 
  -  อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (QR) 
  -  กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน (OCF) 
 

2. อัตรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี ้(Leverage     
    Ratio) 
 

  -  อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) 
  -  อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (ICR) 
 

3. อัตรำส่วนสมรรถภำพในกำรด ำเนินงำน (Efficiency   
    Ratio) 
 

  -  อตัราสว่นระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) 
  -  อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือ (IT) 
  -  อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT)  

 
 
 
 
 
 
 

 
 

ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร : 
 

  1. อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น (GPM) 
  2. อตัราสว่นก าไรสทุธิ (NPM) 
  3. อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่  
      สินทรัพย์ (ROA) 
  4. อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่ 
      สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) 
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1.7  ค ำนิยำมศัพท์ 
 

ตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย หมายถึง นิติบคุคลท่ีจดัตัง้ขึน้ตามพระราชบญัญัติ

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ.2517 โดยอยู่ภายใต้การก ากับดูแลของส านักงาน

คณะกรรมการก ากบัหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (ก.ล.ต.) ท าหน้าท่ีเป็นศนูย์กลางในการซือ้

ขายหลักทรัพย์จดทะเบียน และพฒันาระบบต่างๆ ท่ีจ าเป็นเพ่ืออ านวยความสะดวกในการซือ้

ขายหลกัทรัพย์ 

 อัตรำส่วนทำงกำรเงนิ หมายถึง การน าตวัเลขท่ีอยู่ในงบการเงินมาหาอตัราส่วนเพ่ือใช้

ในการวิเคราะห์เปรียบเทียบกบัผลการด าเนินงานในอดีต หรือเปรียบเทียบกบักิจการอ่ืน สามารถ

ชว่ยให้ผู้วิเคราะห์ประเมินผลการด าเนินงาน แนวโน้ม และความเส่ียงของกิจการได้ดียิ่งขึน้  

 อัตรำส่วนสภำพคล่องทำงกำรเงิน (Liquidity Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้วดัสภาพ

คล่องในการด าเนินงานของกิจการว่ามีความสามารถในการช าระหนีเ้ม่ือถึงก าหนดช าระได้มาก

น้อยเพียงใด 

 อัตรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระหนี ้(Leverage Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้

แสดงถึงความสามารถในการบริหารหนีส้ินของกิจการ หรือแสดงโครงสร้างของเงินทนุของกิจการ 

ซึง่แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการช าระหนีข้องกิจการ 

 อัตรำส่วนสมรรถภำพในกำรด ำเนินงำน (Efficiency Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้

ในการวดัความสามารถในการบริหารทรัพย์สินเพ่ือก่อให้เกิดรายได้มีมากน้อยเพียงใด แสดงให้

เห็นถงึความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ของผู้บริหาร 

 ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร (Profitability Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้ในการวดั

ความสามารถในการสร้างก าไรของกิจการว่ามีมากน้อยเพียงใด มีผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ดี

หรือไม ่และชีใ้ห้เห็นถึงผลการด าเนินงานท่ีผา่นมาของกิจการ 

  
 
 



บทที่ 2 
เอกสารและงานวจิัยที่เก่ียวข้อง 

 

 งานวิจยันีเ้ป็นการศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพ

การด าเนินงานกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์              

แหง่ประเทศไทย ผู้วิจยัได้ค้นคว้าเอกสาร และงานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง ดงันี ้

 2.1  ความรู้ทัว่ไปเก่ียวกบัตลาดหลกัทรัพย์ 

 2.2  แนวคดิและทฤษฎีการวิเคราะห์ปัจจยัพืน้ฐาน 

 2.3  แนวคดิเก่ียวกบัการวิเคราะห์งบการเงินโดยวิธีอตัราสว่นทางการเงิน 

 2.4  งานวิจยัท่ีเก่ียวข้อง 

 

2.1 ความรู้ทั่วไปเก่ียวกับตลาดหลักทรัพย์ 
 

2.1.1  ประวตัิความเป็นมาของตลาดหลกัทรัพย์ 

ในปี พ.ศ. 2503 ประเทศไทยได้มีการจัดตัง้ "บริษัทลงทุน" โดยกลุ่มเอกชนซึ่งเป็น

ชาวต่างชาติ ด าเนินงานในลักษณะกองทุนรวม  (Mutual Fund) โดยใช้ช่ือว่า กองทุนรวมไทย 

(Thai Investment Fund) หรือ TIF ตอ่มาในเดือนกรกฎาคม พ.ศ. 2505 กลุ่มอตุสาหกิจไทยเอกชน

ได้ร่วมกันจดัตัง้กิจการด าเนินงานในลกัษณะสถานปริวรรตหุ้นท่ีเรียกว่าตลาดหลกัทรัพย์ โดยใช้

ช่ือวา่ บริษัท ตลาดหุ้นกรุงเทพ จ ากดั (Bangkok Stock Exchange) แตเ่น่ืองจากบริษัทหลกัทรัพย์

ตา่งๆ มีทนุในปริมาณจ ากัดท าให้ไม่ประสบความส าเร็จเท่าท่ีควร เน่ืองจากไม่ได้รับความสนใจ 

และขาดการสนบัสนนุจากภาครัฐ ประกอบกบัประชาชนยงัขาดความรู้ความเข้าใจท่ีเพียงพอใน

เร่ืองตลาดทุน การพัฒนาบริษัทต่างๆ ในประเทศไทยส่วนใหญ่จึงเกิดจากเงินทุนของเจ้าของ

กิจการเป็นส่วนใหญ่ ถ้ามีเงินไม่เพียงพอก็กู้ ยืมจากสถาบนัการเงินท่ีมีอยู่ในขณะนัน้และในท่ีสุด

ตลาดหุ้นกรุงเทพก็ต้องปิดกิจการลง 
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ในปี พ.ศ.2510 ธนาคารแห่งประเทศไทยได้เชิญศาสตราจารย์ซิดนีย์ เอ็ม. รอบบินส์ 

(Sydney M.Robbins) ผู้ เช่ียวชาญด้านการพัฒนาตลาดทุน และเป็นศาสตราจารย์ประจ า

ภาควิชาการเงินจากมหาวิทยาลยัโคลมัเบีย สหรัฐอเมริกา เข้ามาช่วยศกึษาโครงสร้างตลาดเงิน 

และตลาดทุนตัง้แต่ปี พ.ศ.2512 ต่อมาในเดือนเมษายน พ.ศ.2513 ได้มีการเสนอรายงานต่อ

ธนาคารแห่งประเทศไทยในช่ือ "A Capital Market in Thailand" หรือ "ตลาดทนุในประเทศไทย" 

รายงานฉบบันีชี้ใ้ห้เห็นถึงปริมาณหลักทรัพย์ และผู้สนใจซือ้ขายหลักทรัพย์ในขณะนัน้ว่ามีอยู่

จ านวนมาก รวมถึงปัญหาด้านกฎหมายและอ่ืนๆ อีกหลายประการ จึงได้เสนอแนะหลกัการ และ

แนวทางเพ่ือการแก้ไขปัญหาตลาดทนุของประเทศไทย 

ในปี พ.ศ.2515 รัฐบาลได้เข้ามามีบทบาทโดยการแก้ไข "ประกาศคณะปฏิวตัิท่ี 58 

เก่ียวกบัการควบคมุธุรกิจการค้าท่ีมีผลกระทบตอ่ความปลอดภยั และความเป็นอยู่ของประชาชน" 

การแก้ไขดังกล่าวส่งผลให้รัฐบาลสามารถก ากับดูแลการด าเนินงานของบริษัทเงินทุนและ

หลกัทรัพย์ ซึง่ท าให้การด าเนินงานเป็นไปอยา่งมีระเบียบ และยตุธิรรม 

ผลจากการเสนอแนะของศาสตราจารย์ซิดนีย์ เอ็ม. รอบบินส์ ทางคณะกรรมการมี

ความเห็นว่าควรรวมการซือ้ขายหลกัทรัพย์ในประเทศไทยให้อยู่ท่ีเดียวกนั และควรเปิดโอกาสให้

ประชาชนทัว่ไปได้เห็นวิธีการประมูลซือ้ขายด้วย ในท่ีสดุกระทรวงการคลงัจึงได้พิจารณาแต่งตัง้

คณะกรรมการจัดตัง้ตลาดหุ้น และได้มีการประกาศใช้พระราชบัญญัติตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย พ.ศ.2517 เม่ือวนัท่ี 20 พฤษภาคม พ.ศ.2517 (วิกิพีเดีย สารานกุรมเสรี, ออนไลน์, 

2563) 

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย (Stock Exchange of Thailand : SET) จดัตัง้ขึน้

โดยพระราชบญัญัติตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย พ.ศ. 2517 อยู่ภายใต้การก ากับดแูลโดย

ส านักงานคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์ (ก.ล.ต.)  เปิดท าการซือ้ขายขึน้

อยา่งเป็นทางการครัง้แรกในวนัท่ี 30 เมษายน พ.ศ. 2518 ท าหน้าท่ีเป็นตลาดรองเพ่ือแลกเปล่ียน

ซือ้ขายตราสารทนุของบริษัทตา่งๆ ท่ีขึน้ทะเบียนไว้ และเพ่ือให้สามารถระดมเงินทนุเพิ่มเติมจาก

สาธารณะได้โดยสะดวก ปัจจบุนัการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย อยู่ภายใต้
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พระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ พ.ศ. 2535 โดยมีรายละเอียดโครงสร้างการ

ก ากบัดแูลตลาดทนุ (ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, ออนไลน์, 2563) ดงันี ้

1.  ตลาดแรก  : คณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ (ก.ล.ต.) ท า

หน้าท่ีก ากับและดูแลตลาดแรก โดยบริษัทใดท่ีต้องการออกหลักทรัพย์ใหม่เสนอขายหุ้ นต่อ

ประชาชนครัง้แรก (Initial Public Offering) หรือเสนอขายหลกัทรัพย์อ่ืนๆ แก่ประชาชน ต้องขอ

อนุมัติจากคณะกรรมการก ากับหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์(ก.ล.ต.) และด าเนินการตาม

เกณฑ์ท่ีก าหนด จากนัน้คณะกรรมการก ากับหลกัทรัพย์และตลาดหลกัทรัพย์จะต้องตรวจสอบ

สถานะทางการเงินและการด าเนินงานของบริษัทนัน้ก่อนท่ีจะอนุมัติใ ห้บริษัทท าการออก

หลกัทรัพย์ขายแก่ประชาชนได้ 

2.  ตลาดรอง : หลงัจากการเสนอขายหุ้นตอ่ประชาชนครัง้แรก หลกัทรัพย์จะสามารถ
ท าการซือ้ขายในตลาดรองได้ก็ตอ่เม่ือผู้ออกหลกัทรัพย์นัน้ได้ย่ืนค าขอ และได้รับอนมุตัิจากตลาด
หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยแล้ว 

2.1.2  นโยบายการก ากบัดแูลกิจการของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

หลักการก ากับดแูลกิจการท่ีกลุ่มตลาดหลักทรัพย์ฯ ยึดถือเป็นแนวทางหลกัมาจาก
หลักการก ากับดูแลกิจการท่ีดีของ  The Organization for Economic Co-operation and 
Development (OECD) และน าหลกัการก ากบัดแูลกิจการท่ีดีส าหรับบริษัทจดทะเบียนมาปรับใช้
โดยอนุโลม เ พ่ือการเป็นองค์กรท่ีน่าเ ช่ือถือ มีความโปร่งใสในการปฏิบัติงาน เพิ่ม ขีด
ความสามารถในการแขง่ขนัของกิจการและเป็นตวัอยา่งท่ีดีให้แก่องค์กรอ่ืนในตลาดทนุไทย 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยเป็นองค์กรเฉพาะท่ีจัดตัง้ตามพระราชบัญญัติ
หลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ โดยคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยมีอ านาจ
และหน้าท่ีในการวางนโยบายก ากับดแูลการด าเนินงานและการปฏิบตัิการอ่ืนใด เพ่ือให้เป็นไป
ตามท่ีพระราชบัญญัติหลักทรัพย์และตลาดหลักทรัพย์ก าหนด โดยยึดหลักบรรษัทภิบาลท่ีดี                
มีความโปร่งใส ค านงึถึงผู้ มีสว่นได้เสียทกุกลุ่มอย่างเป็นธรรมมาโดยตลอด (ตลาดหลกัทรัพย์แห่ง
ประเทศไทย, ออนไลน์, 2563) โดยมีองค์ประกอบดงันี ้
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1.  บทบาทของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 
คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยตระหนกัถึงการก ากบัดแูลกิจการ

ในฐานะศูนย์กลางการซือ้ขายหลักทรัพย์ และการให้บริการธุรกรรมท่ีเก่ียวข้อง ซึ่งเป็นกลไกท่ี

ส าคญัทางเศรษฐกิจของประเทศ โดยมุ่งส่งเสริม และรักษาไว้ซึ่งความมั่นคง ความเป็นธรรม             

การตรวจสอบได้ และความเรียบร้อยในการซือ้ขายหลกัทรัพย์จดทะเบียน โดยค านึงถึงประโยชน์

ของตลาดทุนและการคุ้มครองผู้ลงทุนเป็นส าคญั ยึดหลักการก ากับดูแลกิจการท่ีดี และความ

รับผิดชอบต่อผู้ มีส่วนเก่ียวข้องในตลาดทุน ในการด าเนินงานด้วยความซ่ือตรง ( Integrity) 

โปร่งใส (Transparency) ยตุิธรรม (Fairness) ภายใต้ระบบงานท่ีน่าเช่ือถือ และมีประสิทธิภาพ 

(Efficiency) เป็นไปตามมาตรฐานสากล โดยมีกระบวนการรับฟังความคิดเห็น หรือข้อเสนอแนะ 

เพ่ือสร้างความเช่ือมัน่ให้กบัผู้ ท่ีเก่ียวข้องในทกุภาคส่วน ภายใต้การก ากบัดแูลให้มีการท าธุรกรรม

ท่ีเป็นไปตามกฎเกณฑ์ท่ีเก่ียวข้อง นอกจากนีย้งัมีบทบาทส าคญัในการส่งเสริมการพฒันาตลาด

ทนุไทย ทัง้การพฒันาโครงสร้างพืน้ฐาน การพฒันาขีดความสามารถในการแข่งขนัของตลาดทุน 

ตลอดจนการเสริมสร้างความรู้ความเข้าใจเก่ียวกับการลงทุนให้แก่ผู้ ลงทุน ประชาชน                    

และหนว่ยงานท่ีเก่ียวข้อง เพื่อให้ตลาดทนุไทยมีการพฒันาและเติบโตอย่างยัง่ยืนทัง้ด้านปริมาณ

และคณุภาพ รวมถึงมุ่งเน้นการจดัหาสินค้าและบริการท่ีมีคณุภาพ มีการส่งเสริมการก ากบัดแูล

กิจการท่ีดีของบริษัทจดทะเบียนให้ได้มาตรฐาน ส่งเสริมและสนับสนุนให้บริษัทจดทะเบียน

เปิดเผยข้อมูลอย่างครบถ้วน ถูกต้อง เท่าเทียม และโปร่งใส เพ่ือให้ราคาหลักทรัพย์สะท้อนมูล

คา่ท่ีแท้จริงของหลกัทรัพย์ และสนบัสนุนให้เกิดสภาพคล่องในการซือ้ขายหลกัทรัพย์รวมถึงการ

สนับสนุน และส่งเสริมหลักบรรษัทภิบาลและการเปิดเผยข้อมูลของบริษัทจดทะเบียน โดยมี

การศกึษาผลดีผลเสีย และรับฟังความคดิเห็นหรือข้อเสนอแนะจากผู้ มีสว่นได้เสีย 

2.  การค านงึถึงบทบาทตอ่ผู้ มีสว่นได้เสีย 

คณะกรรมการตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยยึดมั่นด าเนินงานด้วยความ

รับผิดชอบและก ากบัดแูลให้การด าเนินงานมีความโปร่งใส ค านงึถึงประโยชน์ และความเป็นธรรม

ตอ่ผู้ มีส่วนได้เสียทุกกลุ่ม ทัง้ยงัตระหนกัถึงความส าคญัของการส่ือสารข้อมูลท่ีเก่ียวข้องกบัการ

ด าเนินงานกบัผู้ มีส่วนได้เสียทกุกลุ่ม ซึ่งเป็นส่วนส าคญัในกระบวนการก ากบัดแูลกิจการท่ีดี ทัง้นี ้
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ตลาดหลักทรัพย์ได้จัดให้มีช่องทางการส่ือสารท่ีหลากหลาย และมีประสิทธิภาพอนัจะช่วยให้

สามารถส่ือสารข้อมูลส าคญัไปยงัผู้ มีส่วนได้เสียทกุกลุ่มได้อย่างทัว่ถึง และรวดเร็ว โดยค านึงถึง

ความเหมาะสมในการรับรู้ข้อมูลของผู้ มีส่วนได้เสียแต่ละกลุ่ม นอกจากนี ้ในการด าเนินกิจการ

ของกลุ่มตลาดหลกัทรัพย์ อาทิ การพฒันาสินค้าและบริการ จะมีการศึกษาผลดีผลเสียของการ

ด าเนนิการดงักลา่ว ตลอดจนรับฟังความคดิเห็นหรือข้อเสนอแนะจากผู้ มีสว่นได้เสีย นอกจากนีย้งั

ส่งเสริม และพฒันากลไกการมีส่วนร่วม เพ่ือให้เกิดความร่วมมือระหว่างกลุ่มตลาดหลกัทรัพย์

และผู้ มีส่วนได้เสียในการสร้างความมั่งคั่ง ความมั่นคงทางการเงิน ความยั่งยืนของกิจการ 

ตลอดจนความยัง่ยืนของเศรษฐกิจ สงัคม และสิ่งแวดล้อม 

3.  การเปิดเผยข้อมลูและความโปร่งใส 

คณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์ก ากบัดแูลให้ตลาดหลกัทรัพย์มีการเปิดเผยข้อมูล

ต่อสาธารณชนและผู้ มีส่วนได้เสียโดยยึดหลักความถูกต้อง ความเหมาะสมของข้อมูลท่ีควร

เปิดเผย ทันเวลา และโปร่งใส ผ่านช่องทางท่ีเข้าถึงข้อมูลได้ง่าย มีความเท่าเทียมกัน  และ

น่าเช่ือถือ โดยข้อมูลท่ีเปิดเผยนัน้ประกอบด้วยข้อมูลการด าเนินงานของกลุ่มตลาดหลกัทรัพย์             

ทัง้ข้อมูลทางการเงิน และข้อมูลท่ีมิใช่ข้อมูลทางการเงิน ให้มีการเปิดเผยผ่านรายงานประจ าปี 

และเว็บไซต์ของตลาดหลกัทรัพย์ ทัง้ภาษาไทย และภาษาองักฤษ 

4.  บทบาทและความรับผิดชอบของคณะกรรมการ 

การด าเนินงานของตลาดหลักทรัพย์ จะปฏิบัติตามท่ีพระราชบญัญัติหลักทรัพย์

และตลาดหลกัทรัพย์และกฎหมายท่ีเก่ียวข้องก าหนดอย่างเคร่งครัด ทัง้นี ้คณะกรรมการตลาด

หลกัทรัพย์มีอ านาจหน้าท่ีวางนโยบายก ากบัดแูลและควบคมุการด าเนินงานของตลาดหลกัทรัพย์

และปฏิบตักิารอ่ืนใดเพ่ือให้เป็นไปตามท่ีพระราชบญัญัติหลกัทรัพย์ และตลาดหลกัทรัพย์ก าหนด 

โดยผู้จดัการตลาดหลกัทรัพย์มีหน้าท่ีบริหารกิจการของตลาดหลกัทรัพย์ให้เป็นไปตามนโยบาย

และระเบียบข้อบงัคบัของตลาดหลกัทรัพย์ และมตขิองคณะกรรมการตลาดหลกัทรัพย์ 
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2.1.3 โครงสร้างการจดักลุม่อตุสาหกรรมและหมวดธุรกิจของตลาดหลกัทรัพย์ 

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยมีการจัดโครงสร้างกลุ่มอุตสาหกรรม ( Industry 

Group) และหมวดธุรกิจ (Sector) ของบริษัทจดทะเบียน เพ่ือให้บริษัทท่ีประกอบธุรกิจใกล้เคียง

กันได้อยู่ในหมวดเดียวกัน ซึ่งจะท าให้ผู้ ลงทุนสามารถเปรียบเทียบข้อมูลระหว่างบริษัท                    

จดทะเบียนได้ และน าไปประกอบการตดัสินใจลงทุนได้อย่างเหมาะสม โดยแนวทางการจดักลุ่ม

นัน้มีหลกัการ ดงันี ้

1. สามารถสะท้อนถึงประเภทธุรกิจของบริษัทจดทะเบียนได้อยา่งชดัเจน และสามารถ

เปรียบเทียบได้กบัการจดักลุม่อตุสาหกรรม และหมวดธุรกิจในตา่งประเทศ 

2. นิยาม และความหมายของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม หรือหมวดธุรกิจ สามารถ

ครอบคลมุ และรองรับประเภทธุรกิจของบริษัทจดทะเบียนท่ีด าเนินธุรกิจประเภทใหม่ๆ และคาด

วา่จะเข้ามาจดทะเบียนในอนาคตได้ 

2.1.4 หลกัเกณฑ์การจดักลุม่อตุสาหกรรมและหมวดธุรกิจ 

1. พิจารณาจดับริษัทจดทะเบียนตามประเภทธุรกิจท่ีสร้างรายได้ให้บริษัทจดทะเบียน 

เกินร้อยละ 50 เป็นส าคญั 

2. หากไม่มีธุรกิจใดท่ีสร้างรายได้ให้บริษัทจดทะเบียน เกินร้อยละ 50 จะพิจารณาใช้

เกณฑ์ด้านก าไรเป็นเกณฑ์รอง หรืออาจพิจารณาใช้หลกัเกณฑ์อ่ืนๆ ประกอบตามท่ีเห็นสมควร 

3. กรณีท่ีบริษัทจดทะเบียนด าเนินธุรกิจโดยผ่านการถือหุ้นในบริษัทย่อยหลายแห่ง 

(Holding Company) บริษัทจดทะเบียนจะถกูจดัตามประเภทธุรกิจของบริษัทย่อยท่ีสร้างรายได้

หลกัให้แก่บริษัทจดทะเบียน 

2.1.5 การพิจารณาทบทวนการจดักลุม่อตุสาหกรรมและหมวดธุรกิจ 

เน่ืองจากบริษัทจดทะเบียนอาจมีการเปล่ียนแปลงโครงสร้างของการด า เนินธุรกิจ           

จงึจ าเป็นต้องมีการติดตาม และทบทวนการจดักลุ่มอตุสาหกรรมและหมวดธุรกิจอย่างสม ่าเสมอ 

โดยสามารถกระท าได้ใน 3 กรณี ได้แก่ 
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1. กรณีการพิจารณาประจ าปี : ตลาดหลกัทรัพย์ฯ จะทบทวนความเหมาะสมของ

บริษัทจดทะเบียน ในแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรม และหมวดธุรกิจเป็นประจ าทุกปี โดยใช้ข้อมลูจาก

แบบ 56-1 เป็นหลกั หากมีการเปล่ียนแปลง ตลาดหลกัทรัพย์ฯ จะมีหนงัสือแจ้งไปยงับริษัทจด

ทะเบียนนัน้ๆ ลว่งหน้า 

2. กรณีเกิดการเปล่ียนแปลงโครงสร้างของบริษัทจดทะเบียนอย่างชดัเจน : ในกรณีท่ี

บริษัทจดทะเบียนมีการปรับเปล่ียนจนท าให้โครงสร้างของรายได้หลกัเปล่ียนแปลงไป เช่น เกิด

การครอบง ากิจการ หรือเปล่ียนประเภทการประกอบธุรกิจ ตลาดหลกัทรัพย์จะพิจารณาทบทวน

การจดักลุ่มอุตสาหกรรมและหมวดธุรกิจของบริษัทจดทะเบียน โดยไม่ต้องรอรอบการพิจารณา

ประจ าปี และการปรับย้ายจะกระท าเม่ือการเปล่ียนแปลงโครงสร้างต่างๆ มีผลแล้วเท่านัน้ ทัง้นี  ้

ตลาดหลกัทรัพย์ จะสง่หนงัสือแจ้งไปยงับริษัทจดทะเบียนให้ทราบลว่งหน้า 

3. กรณีมีการร้องขอ : บริษัทจดทะเบียนสามารถร้องขอให้ตลาดหลกัทรัพย์ฯ ทบทวน 

หรือท าการปรับเปล่ียนการจดักลุ่มอตุสาหกรรมและหมวดธุรกิจได้ หากเห็นว่าไม่เหมาะสม โดย

ให้ท าหนงัสือเป็นลายลกัษณ์อกัษร พร้อมทัง้แนบข้อมูลตา่งๆ มาท่ีตลาดหลกัทรัพย์ ทัง้นี ้ในการ

พิจารณานัน้ ให้ถือเป็นสิทธิ และดลุพินิจของตลาดหลกัทรัพย์เป็นส าคญัในแตล่ะกรณี 
 

2.1.6 โครงสร้างกลุม่อตุสาหกรรม (8 กลุม่) และหมวดธุรกิจ (28 หมวด)  
 
ตาราง 2.1  โครงสร้างกลุม่อตุสาหกรรมและหมวดธุรกิจของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

ช่ือกลุ่มอุตสาหกรรม 
(Industry Group Name) 

หมวดธุรกิจ 
(Sector) 

ช่ือย่อดัชนี 
(Sector Index) 

เกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร 
Agro & Food Industry (AGRO) 

ธุรกิจการเกษตร 
อาหารและเคร่ืองดื่ม 

AGRI 
FOOD 

สินค้าอปุโภคบริโภค 
Consumer Products  

(CONSUMP) 

แฟชัน่ 
ของใช้ในครัวเรือนและส านกังาน 
ของใช้สว่นตวัและเวชภณัฑ์ 

FASHION 
HOME 

PERSON 
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ตาราง 2.1  โครงสร้างกลุม่อตุสาหกรรมและหมวดธุรกิจของตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย(ต่อ) 

ช่ือกลุ่มอุตสาหกรรม 
(Industry Group Name) 

หมวดธุรกิจ 
(Sector) 

ช่ือย่อดัชนี 
(Sector Index) 

ธุรกิจการเงิน 
Financials (FINCIAL) 

ธนาคาร 
เงินทนุและหลกัทรัพย์ 

ประกนัภยัและประกนัชีวิต 

BANK 
FIN 

INSUR 
 
 

สินค้าอตุสาหกรรม 
Industrials (INDUS) 

ยานยนต์ 
วสัดอุตุสาหกรรมและเคร่ืองจกัร 

บรรจภุณัฑ์ 
กระดาษและวสัดกุารพิมพ์ 
ปิโตรเคมีและเคมีภณัฑ์ 

เหลก็ 

AUTO 
IMM 
PKG 

PAPER 
PETRO 
STEEL 

 
อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 
Property & Construction 

(PROPCON) 
 

วสัดกุ่อสร้าง 
บริการรับเหมาก่อสร้าง 
พฒันาอสงัหาริมทรัพย์ 

กองทนุรวมอสงัหาริมทรัพย์                    
และกองทรัสต์เพ่ือการลงทนุ                  

ในอสงัหาริมทรัพย์ 

CONMAT 
CONS 
PROP 

PF&REIT 

ทรัพยากร 
Resources (RESOURC) 

พลงังานและสาธารณปูโภค 
เหมืองแร่ 

ENERG 
MINE 

 
 

บริการ 
Services (SERVICE)) 

พาณิชย์ 
การแพทย์ 

สื่อและสิ่งพิมพ์ 
บริการเฉพาะกิจ 

การท่องเท่ียวและสนัทนาการ 
ขนสง่และโลจิสติกส์ 

COMM 
HELTH 
MEDIA 
PROF 

TOURISM 
TRANS 

เทคโนโลยี 
Technology (TECH) 

ชิน้สว่นอิเลก็ทรอนิกส์ 
เทคโนโลยีสารสนเทศและการสื่อสาร 

ETRON 
ICT 

ที่มา : ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, ออนไลน์, 2563 
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2.2  แนวคิดและทฤษฎีการวิเคราะห์ปัจจัยพืน้ฐาน 

แนวคิดการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพืน้ฐาน หรือเรียกง่ายๆ ว่าการวิเคราะห์

ปัจจยัพืน้ฐาน เป็นแนวคิดท่ีมุ่งวิเคราะห์ปัจจยัท่ีเป็นตวัก าหนดอตัราผลตอบแทน ความเส่ียงจาก

การลงทนุ และมลูคา่ของหลกัทรัพย์ (ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, ออนไลน์, 2563) 

          วชิระ  ปรีชานรัุกษ์ (2555) กลา่ววา่ การวิเคราะห์โดยปัจจยัพืน้ฐาน เป็นการใช้ตวัเลขเป็น

เคร่ืองมือในการวิจยั และการตดัสินใจ โดยมีการปรับข้อมูลต่างๆ ให้เป็นตวัเลข และน าตวัเลข

เหล่านัน้มาผ่านกระบวนการค านวณทางคณิตศาสตร์ และตวัเลขท่ีเป็นผลลัพธ์จะน าไปสู่การ

วิเคราะห์ ตีความ และแปรความหมาย และน าไปใช้ประกอบการตดัสินใจ 

          อนุวตัร  รองเงิน (2559) กล่าวว่า การวิเคราะห์โดยปัจจยัพืน้ฐานถือเป็นการวิเคราะห์

ด้วยปัจจัยพืน้ฐาน โดยการน าข้อมูลจากงบการเงินมาหาอัตราส่วนเพ่ือศึกษาพฤติกรรมของ

หลักทรัพย์นัน้ๆ เน่ืองจากอตัราส่วนทางการเงินมีผลต่อการเปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพย์  หรือ

ผลตอบแทนจากหลกัทรัพย์ 

          นนทรัตน์  ชินนรเศรษฐ์ (2560) กล่าวว่า การวิเคราะห์หลกัทรัพย์โดยใช้ปัจจยัพืน้ฐาน 

เป็นการหามลูคา่หลกัทรัพย์ท่ีเหมาะสมท่ีผู้ลงทนุควรจ่ายเงินลงทนุ หรือเรียกว่า “มลูคา่ท่ีแท้จริง” 

หรือ “มลูคา่ตามทฤษฎี” เพ่ือน าไปเปรียบเทียบกบัราคาหลกัทรัพย์ท่ีซือ้ขายในตลาด 

          สขุศรี  บุตรวงศ์ (2561) กล่าวว่า การศึกษาโครงสร้างเงินทุน และวิเคราะห์งบการเงิน

จากข้อมลูในงบกระแสเงินสด มีสว่นส าคญัตอ่การสินใจลงทนุ เน่ืองจากงบกระแสเงินสดจะแสดง

ให้เห็นถึงท่ีมา และแหล่งท่ีใช้ไปของเงินสด จึงถือเป็นส่วนประกอบส าคญัในการวิเคราะห์โดยใช้

ปัจจยัพืน้ฐาน 

          จากแนวคิดเก่ียวกับการวิเคราะห์หลกัทรัพย์โดยใช้ปัจจยัพืน้ฐานท่ีกล่าวข้างต้น สรุปได้

ว่า การวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยใช้ปัจจัยพืน้ฐานเป็นการใช้ตวัเลขจากงบการเงินเพ่ือหาราคา

ตลาดของหลกัทรัพย์ท่ีเหมาะสมตอ่การลงทนุ หากราคาตลาดต ่ากว่ามลูคา่ท่ีแท้จริง ผู้ลงทนุอาจ

ตดัสินใจซือ้ หากราคาตลาดสูงกว่ามูลค่าท่ีแท้จริง ผู้ ลงทุนอาจตดัสินใจไม่ซือ้หรือขาย ซึ่งการ

วิเคราะห์หลกัทรัพย์โดยใช้ปัจจยัพืน้ฐาน มีดงันี ้
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2.2.1 การวิเคราะห์เศรษฐกิจ (Economic Analysis) เป็นการวิเคราะห์ และพยากรณ์

แนวโน้มภาวะเศรษฐกิจในอนาคต ทัง้แนวโน้มระยะยาวและระยะสัน้ ทัง้เศรษฐกิจของประเทศ

และเศรษฐกิจโลก นอกจากนัน้ ยงัรวมไปถึงการวิเคราะห์วฏัจักรเศรษฐกิจ (Economic Cycle) 

ดัชนีชีว้ัดภาวะเศรษฐกิจในด้านต่างๆ และนโยบายเศรษฐกิจของรัฐ เช่น นโยบายการเงิน 

นโยบายการคลงั นโยบายการค้าระหวา่งประเทศ วา่จะมีผลกระทบตอ่ธุรกิจท่ีออกหลกัทรัพย์มาก

น้อยเพียงใด วฏัจกัรเศรษฐกิจจะมีการเคล่ือนไหวตลอดเวลา ดงันัน้ หากผู้ลงทนุทราบว่าก าลงัอยู่

ในช่วงไหนของวัฏจักรเศรษฐกิจ ผู้ ลงทุนจะสามารถประเมินได้ว่าอุตสาหกรรมใดจะได้รับ

ประโยชน์จากภาวะเศรษฐกิจในชว่งนัน้ๆ 
 

2.2.2 การวิเคราะห์อตุสาหกรรม (Industry Analysis) เป็นการวิเคราะห์วงจรอตุสาหกรรม 

(Industry Life Cycle) สภาพการแข่งขนัในอตุสาหกรรม ตลอดจนอนาคตของอตุสาหกรรมว่าจะ

มีแนวโน้มอตัราการเจริญเติบโตอย่างไร  ซึ่งขึน้อยู่กบัปัจจยัหลายอย่างด้วยกนั เช่น นโยบายของ

รัฐบาลท่ีจะให้การสนบัสนนุหรือเป็นอุปสรรคในการด าเนินธุรกิจ โครงสร้างการเปล่ียนแปลงของ

ระบบภาษีของรัฐบาล โครงสร้างของอตุสาหกรรมแตล่ะประเภท เป็นต้น โดยวงจรการขยายตวั

ของอตุสาหกรรม จะแบง่ออกเป็น 4 ชว่ง ได้แก่ 

1. ระยะเร่ิมพัฒนาหรือระยะบุกเบิก (Initial Development Stage) เป็นระยะท่ี

อตุสาหกรรมเพิ่งเร่ิมก่อตัง้ ซึ่งต้องใช้เวลาในการปรับปรุงและพฒันาผลิตภณัฑ์ให้ลูกค้ายอมรับ

และรู้จกั 

2. ระยะเจริญเตบิโต (Growth) เป็นระยะท่ีสินค้าเร่ิมเป็นท่ียอมรับของตลาด ยอดขาย 

และผลก าไรเพิ่มขึน้ ท าให้มีคูแ่ขง่เข้ามาในอตุสาหกรรมมากย่ิงขึน้ 

3.  ระยะขยายตวั (Expansion) เป็นระยะท่ีอตัราการขยายตวัของยอดขาย และก าไร

เป็นไปในทางบวก แตเ่ป็นอตัราท่ีลดลงเม่ือเทียบกบัระยะท่ี 2 

4.  ระยะอ่ิมตวัหรือเส่ือมถอย (Maturity or Decline) เป็นระยะท่ีความต้องการใน

สินค้าเร่ิมถึงจดุอ่ิมตวั ท าให้บางกิจการออกจากอตุสาหกรรมนี ้กิจการท่ียงัคงอยู่จะต้องปรับปรุง

ผลิตภณัฑ์ หรือพฒันากลยทุธ์ใหม่ๆ  
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2.2.3 การวิเคราะห์บริษัท (Company Analysis) เป็นขัน้สดุท้ายของการวิเคราะห์หลกัทรัพย์

ด้วยปัจจัยพืน้ฐาน ซึ่งการวิเคราะห์เพ่ือคดัเลือกบริษัทท่ีควรลงทุน โดยจะเน้นการวิเคราะห์ทัง้            

เชิงคณุภาพ (Qualitative Analysis) เชน่ ประสบการณ์และความน่าเช่ือถือของผู้บริหาร บคุลากร 

ขีดความสามารถด้านการตลาด การผลิต/การบริการ การวิจยัและพฒันา การบริหารและระบบ

สารสนเทศเพ่ือการบริหาร ฯลฯ และการวิเคราะห์เชิงปริมาณ (Quantitative Analysis) ซึ่งจะ

วิเคราะห์จากงบการเงินทัง้ในอดีตและปัจจบุนัของบริษัท เพ่ือน ามาประมาณการก าไรตอ่หุ้นและ

ราคาหุ้นในอนาคต โดยแบง่การวิเคราะห์ออกเป็น 2 รูปแบบ ดงันี ้

1.  การวิเคราะห์ข้อมลูเชิงคณุภาพ (Qualitative Approach) เป็นการวิเคราะห์เพ่ือ

ประเมินระดบัความสามารถของกิจการในด้านต่างๆ โดยไม่ใช้ข้อมูลท่ีเป็นตวัเลข ซึ่งข้อมูลเชิง

คุณภาพจะประกอบด้วย ข้อมูลประวัติความเป็นมาของกิจการ ลักษณะการด าเนินงานของ

กิจการ แผนงานท่ีกิจการคาดว่าจะด าเนินการในอนาคต การเช่ือมโยงผลกระทบของภาวะ

เศรษฐกิจ และอตุสาหกรรมท่ีมีตอ่ธุรกิจ เป็นต้น 

2.  การวิเคราะห์ข้อมลูเชิงปริมาณ (Quantitative Approach) เป็นการวิเคราะห์ข้อมลู

โดยการประเมินจากตวัเลขท่ีเช่ือถือได้ โดยใช้ข้อมูลจากผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาของกิจการ 

โดยข้อมูลท่ีนักลงทุนควรท าความเข้าใจก่อนการตัดสินใจลงทุนในหุ้ น ได้แก่ งบการเงิน และ

หมายเหตปุระกอบงบการเงิน โดยเคร่ืองมือท่ีส าคญัท่ีช่วยให้นกัลงทนุสามารถวิเคราะห์ข้อมลูได้

อย่างมีประสิทธิภาพ คือ การรวิเคราะห์อัตราส่วนทางการเงิน ซึ่งการวิเคราะห์อัตราส่วนทาง

การเงินจะช่วยให้นกัลงทุนเข้าใจงบการเงินได้ง่ายขึน้ ทัง้ในด้านการแปลความหมาย และการ

เปรียบเทียบผลการด าเนินงานในแตล่ะอตุสาหกรรม 
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2.3 แนวคิดเกี่ยวกับการวิเคราะห์งบการเงนิโดยวิธีอัตราส่วนทางการเงนิ 
 

ในการลงทนุจ าเป็นต้องใช้ข้อมลู และความรู้เก่ียวกบัการวิเคราะห์ข้อมลูเพ่ือประกอบการ

ตดัสินใจลงทนุ ข้อมูลท่ีเก่ียวข้องกับการลงทุน (Investment Information) เช่น การลงทนุในหุ้น

สามัญของบริษัทจดทะเบียน จะสามารถเห็นข้อมูลได้ทั่วไป เช่น ข้อมูลเก่ียวกับประวัติความ

เป็นมา การด าเนินงานของบริษัท ฐานะการเงิน ผลการด าเนินงาน สินค้าและบริการ ผู้บริหาร 

ข้อมลูเก่ียวกบัราคาและปริมาณซือ้ขายหุ้นในอดีต ตลอดจนผลกระทบภายนอกท่ีส่งผลตอ่บริษัท 

เชน่ ภาวะเศรษฐกิจ การเมือง สงัคมของประเทศ และของโลก รวมทัง้ข้อมลูการแข่งขนัของคูแ่ข่ง

ในอุตสาหกรรมเป็นต้น ข้อมูลเหล่านีถ้้าสังเกตให้ดี นักวิชาการด้านการลงทุนเรียกว่า “ข้อมูล

สาธารณะ” (Public Information) ซึ่งเปิดเผยอยู่ทัว่ไป ไม่ได้ปิดลบัแก่คนเฉพาะกลุ่มแตอ่ย่างใด 

โดยเฉพาะข้อมูลบริษัทจดทะเบียน ตลาดหลักทรัพย์ต่างๆ ทั่วโลกคิดหลักการท่ีเรียกว่า “การ

เปิดเผยข้อมลู” (Information Disclosure) เพ่ือก าหนดให้บริษัทจดทะเบียนต้องส่งข้อมลูส าคญั

เก่ียวกับการด าเนินงานมายงัตลาดหลกัทรัพย์ เพ่ือกระจายข้อมลูให้แก่นกัลงทุนอย่างสม ่าเสมอ 

เป็นการสร้างความโปร่งใส ความเป็นธรรม และความจ าเป็นในการใช้ข้อมูลแก่นักลงทุน     

(ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, ออนไลน์, 2563) 

          สิริกาญจน์  ตายนะศานติ (2555) กล่าวว่า อตัราส่วนทางการเงินเป็นหนึ่งในเคร่ืองมือท่ี

นักลงทุนใช้เพ่ือการวิเคราะห์หลักทรัพย์ โดยใช้ข้อมูลรายการต่างๆ ท่ีแสดงในงบการเงินมา

ค านวณให้อยู่ในรูปแบบของอัตราส่วนทางการเงิน สามารถน าอัตราส่วนนัน้ไปวิเคราะห์เพ่ือ

ประเมินฐานะการเงิน และความสามารถตา่งๆ ของกิจการ นอกจากนีย้งัสามารถใช้เปรียบเทียบ

กบักิจการอ่ืนท่ีอยูใ่นอตุสาหกรรมเดียวกนัได้ อีกทัง้ยงัสามารถน ามาใช้เป็นดชันีชีว้ดั  หรือก าหนด

เป้าหมายในการปฏิบตังิานของผู้บริหารได้ 

          ศรีสดุา นามรักษา (2561) กลา่ววา่ อตัราสว่นทางการเงิน หมายถึง ตวัเลขท่ีวดัฐานะทาง

การเงิน และเป็นตวับง่บอกจดุออ่น จดุแข็งในการสร้างผลก าไรให้กบัธุรกิจ ตลาดทัง้ยงัเป็นตวัชีว้ดั

ความสามารถในการบริหารงานว่ามีประสิทธิภาพเพียงใด โดยการน าตวัเลขท่ีมีในงบการเงินมา

หาอตัราสว่นเพ่ือใช้ในการวิเคราะห์เปรียบเทียบข้อมลู 
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          เฉลิมขวญั  ครุธบญุยงค์ (2551) กลา่ววา่ การวิเคราะห์อตัราสว่นทางการเงิน ถือเป็นสิ่งท่ี

ส าคญัในการวิเคราะห์ราคาหลกัทรัพย์โดยการน าปัจจยัพืน้ฐานมาช่วยวิเคราะห์ ซึ่งผลท่ีได้จะ

แสดงถึงความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้ ความสามารถในการช าระคา่ใช้จ่ายทางการเงิน 

การวดัผลการด าเนินงาน การวดัความสามารถในการท าก าไร การเคล่ือนไหวของเงินทนุ และการ

วดัมลูคา่ตลาด การวิเคราะห์หาเคร่ืองมือในการตดัสินใจ เป็นต้น 

          นนัทนา  ศรีสุริยาภรณ์ (2557) กล่าวว่า การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงินนบัว่าเป็น

วิธีการหนึ่งท่ีส าคัญท่ีผู้ ลงทุนน ามาใช้เก่ียวกับการวิเคราะห์หลักทรัพย์โดยการน าข้อมูล และ

รายการต่าง ๆ ท่ีแสดงอยู่ในงบการเงินมาค านวณให้อยู่ในรูปแบบของอัตราส่วนแล้วน าไป

วิเคราะห์เพ่ือประเมินสถานะด้านเงิน และการด าเนินงานรวมถึงความสามารถตา่งๆ ของบริษัท 

2.3.1  ความหมายของการวิเคราะห์งบการเงิน 

รัตนา  วงศ์รัศมีเดือน (2550) กล่าวว่า การวิเคราะห์งบการเงิน คือ การใช้เคร่ืองมือ

ตา่งๆ เพ่ือประเมินผลการด าเนินงานขององค์กร โดยพิจารณาข้อมูลจากงบการเงินเพ่ือให้ทราบ

ถึงฐานะและความมัน่คงของกิจการ เพ่ือประกอบการตดัสินใจและจดัท าผลการวิเคราะห์ขึน้ใหม ่

เรียกวา่ รายงานการวิเคราะห์งบการเงิน 

เฉลิมขวญั  ครุธบญุยงค์ (2554) กล่าวว่า การวิเคราะห์งบการเงิน คือ กระบวนการ

ค้นหาข้อเท็จจริงเก่ียวกบัฐานะทางการเงินและผลการด าเนินงานของธุรกิจจากงบการเงินรวมถึง

น าข้อเท็จจริงดงักลา่วมาประกอบการตดัสินใจในการด าเนินงานตอ่ไปในอนาคต 

จนัทร์เพ็ญ  บญุฉาย (2556) กล่าวว่า การวิเคราะห์งบการเงิน คือ เคร่ืองมือพืน้ฐานท่ี

ใช้เพ่ือประโยชน์ส าหรับพยากรณ์และวางแผนฐานะทางการเงินในอนาคตเพ่ือผลการด าเนินงาน

อยา่งมีประสิทธิภาพ เพ่ือความยัง่ยืนของการด าเนินธุรกิจในอนาคต 

ฐาปนา  ฉ่ินไพศาล (2556) กล่าวว่า การวิเคราะห์งบการเงิน คือ กระบวนการการใช้

หลกัการรวมทัง้ประสบการณ์ในการอธิบายงบการเงินของกิจการว่ามีฐานะทางการเงิน และผล

การด าเนินงานท่ีแท้จริงเป็นอยา่งไร และน าผลท่ีได้มาใช้ประโยชน์ตอ่ไปในอนาคต 
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ดงันัน้ นิยามดงักล่าวสรุปได้ว่า การวิเคราะห์อตัราส่วนทางการเงิน หมายถึง การน า

ตวัเลขทัง้ในอดีต และปัจจบุนัในงบการเงินมาหาอตัราสว่นเพ่ือใช้ส าหรับวิเคราะห์เปรียบเทียบผล

การด าเนินงานของกิจการหรือกิจการอ่ืน  

2.3.2  อตัราสว่นสภาพคลอ่งทางการเงิน (Liquidity Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้วดัสภาพ

คล่องในการด าเนินงานของกิจการว่ามีความสามารถในการช าระหนีเ้ม่ือถึงก าหนดช าระได้มาก

น้อยเพียงใด โดยอตัราสว่นท่ีใช้วดัสภาพคลอ่ง มีดงันี ้

1.  อตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียน (Current Ratio) เป็นอตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียนเป็น

การวดัอตัราสว่นระหวา่งสินทรัพย์หมนุเวียนและหนีส้ินหมนุเวียน โดยอตัราส่วนนีแ้สดงให้เห็นว่า

กิจการมีสินทรัพย์หมุนเวียน (แปลงสภาพเป็นเงินสดภายใน 1 ปี) เพียงพอต่อการช าระคืนหนี ้

ระยะสัน้ (มีภาระต้องจ่ายคืนภายใน 1 ปี) หรือไม่ ซึ่งคา่ท่ีควรเป็น คือ มีคา่มาก (วิไลวรรณ  ภานุ

วิศทิธ์ิแสง, 2558) 

อตัราส่วนเงินทนุหมุนเวียนเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการช าระหนี ้

ระยะสัน้ของกิจการ ซึ่งเกิดจากการบริหารเงินทุนหมุนเวียน ค าว่าหมุนเวียน คือ สินทรัพย์และ

หนีส้ินหมุนเวียนท่ีมีอายุไม่เกิน 12 เดือน หรือ 1 รอบบญัชี ซึ่งการบริหารสภาพคล่องเป็นสิ่งท่ี

ผู้บริหารควรให้ความสนในเป็นอย่างมาก เพราะหากกิจการขาดสภาพคล่อง อาจท าให้ส่งผลเสีย

ตอ่กิจการได้ (ณชัชา  แจม่นชุ, 2559) 

   

อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน  
สินทรัพย์หมนุเวียน 

หนีส้ินหมนุเวียน
  เทา่  

 
2.  อตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (Quick Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดัสภาพคล่อง

ของกิจการในระยะสัน้ โดยพิจารณาจากความสามารถในการแปลงสินทรัพย์หมุนเวียนให้

กลายเป็นเงินสดได้อย่างเพียงพอ และทนัต่อระยะเวลาในการช าระหนีร้ะยะสัน้ ยิ่งอตัราส่วนสูง

เทา่ใดแสดงวา่กิจการมีสภาพคลอ่งทางการเงินสงู (ศริิลกัษณ์  มกรพนัธ์, 2551) 
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อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็วเป็นอัตราส่วนท่ีใช้วัดความสามารถในการช าระ

หนีส้ินหมนุเวียนโดยใช้สินทรัพย์หมุนเวียนท่ีหกัออกด้วยสินค้าคงเหลือ โดยอตัราส่วนนีแ้สดงให้

เห็นถึงความสามารถในการช าระหนีร้ะยะสัน้ด้วยสินทรัพย์หมนุเวียนท่ีสามารถแปรสภาพเป็นเงิน

สดได้เร็วของกิจการ เพ่ือให้ทราบถึงสภาพคล่องท่ีแท้จริงของกิจการ หากอัตราส่วนนีมี้ค่าสูง 

แสดงวา่กิจการมีสภาพคลอ่งสงู สามารถช าระหนีไ้ด้เร็ว (ศวิชั  จนัทรโชต,ิ 2559) 

                   

อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียนเร็ว    
สินทรัพย์หมนุเวียน  สินค้าคงเหลือ

หนีส้ินหมนุเวียน
  เทา่  

 

3.  กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน (Operating Cash Flow) เป็นกระแส

เงินสดท่ีเกิดจากกิจกรรมหลกัท่ีก่อให้เกิดรายได้ของกิจการ มกัเป็นผลมาจากรายการตา่งๆ และ

เหตกุารณ์อ่ืนๆ ท่ีเกิดขึน้จากการค านวณก าไรสทุธิ กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานจะเป็น

เคร่ืองแสดงถึงความสามารถของกิจการในการก่อให้เกิดกระแสเงินสดท่ีเพียงพอท่ีจะใช้ในการ

ด าเนินธุรกิจ ความสามารถในการจ่ายช าระหนีแ้ละเพ่ือการลงทุน โดยไม่ต้องพึ่งพาแหล่งเงินทุน

จากภายนอก โดยไมร่วมถึงกิจกรรมลงทนุและกิจกรรมจดัหาเงิน (ธนพรรฒ  ปัญญาเฟ่ือง, 2558) 

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานเป็นกระแสเงินสดท่ีเกิดจากการผลิต การ

ขายสินค้า หรือบริการ รวมถึงการเก็บเงินจากลูกค้า ซึ่งสะท้อนให้เห็นถึงเงินสดท่ีแท้จริง ใน

กิจกรรมด าเนินงาน ซึ่งงบก าไรขาดทุนจะจดัท าตามเกณฑ์คงค้าง (Accrual Basis) และงบ

กระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานเป็นการแปลงรายการได้ และค่าใช้จ่ายทางบญัชีให้เป็น

เกณฑ์เงินสด (Cash Basis) (สมศรี  พลภกัดี, 2561) 

นอกจากนีก้ระแสเงินสดยงัสามารถบอกได้ว่าเงินสดของกิจการในงวดบญัชีมีการ

เพิ่มขึน้ หรือลดลงจากสาเหตใุด อีกทัง้ยงัแสดงถึงสภาพคลอ่งท่ีเกิดขึน้จากการด าเนินงาน กระแส

เงินสดแสดงให้เห็นว่ากิจการมีเงินสดในมือพอท่ีจะจ่ายช าระหนี ้คา่ใช้จ่ายตา่งๆ หรือน าไปลงทนุ

ได้มากน้อยเพียงใด (ณชัชา  แจม่นชุ, 2559) 
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2.3.3  อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนี ้(Leverage Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้

แสดงถึงความสามารถในการบริหารหนีส้ินของกิจการ หรือแสดงโครงสร้างของเงินทนุของกิจการ 

ซึง่แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการช าระหนีข้องกิจการ อตัราส่วนท่ีใช้วดัความสามารถในการ

ช าระหนี ้มีดงันี ้

1. อตัราส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (Debt to Asset Ratio) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงสดัส่วน

ของหนีส้ินรวมกบัสินทรัพย์ท่ีมีอยู่ทัง้หมด ใช้ในการวดัว่าสินทรัพย์ของกิจการได้รับการสนบัสนุน

เงินทุนมาจากการกู้ ยืมจากภายนอกกิจการเป็นเท่าใดและยงัแสดงถึงความสามารถในการช าระ

หนีข้องกิจการ หากอัตราส่วนนีมี้ค่าสูงแสดงว่ากิจการมีภาระหนีสู้ง การบริหารกิจการมีความ

เส่ียงสงู (ศวิชั  จนัทรโชต,ิ 2559) 

อตัราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงให้เห็นว่า ทุกๆ 100 บาทของ

สินทรัพย์ทัง้หมด กิจการจะมีภาระผกูพนัท่ีต้องช าระเป็นจ านวนเท่าใด หากอตัราส่วนนีต้ ่าแสดง

ให้เห็นวา่กิจการมีความเส่ียงทางการเงินต ่า หากอตัราสว่นนีส้งูแสดงให้เห็นวา่กิจการมีความเส่ียง

ทางการเงินสงู (ก่ิงกาญจน์  จารุกรุณา, 2557) 

 

     อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์   
หนีส้ินรวม

สินทรัพย์รวม
  เทา่   

 
2.  อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage Ratio) เป็น

อตัราสว่นท่ีแสดงถึงความสามารถในการช าระดอกเบีย้เงินกู้ของกิจการ โดยวิเคราะห์จากคา่ก าไร

จากการด าเนินงานต่อดอกเบีย้จ่าย หากอตัราส่วนนีมี้ค่าสูง แสดงว่ากิจการมีความสามารถใน

การช าระดอกเบีย้แก่เจ้าหนี ้สามารถเพิ่มความมั่นใจในการให้กู้ ของเจ้าหนี ้ (ศิวัช  จันทรโชติ, 

2559) 

อัตราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบี ย้ เ ป็นอัตราส่วน ท่ีแสดงการ

เปรียบเทียบว่ากิจการมีก าไรจากการด าเนินงานเป็นก่ีเท่าของดอกเบีย้จ่าย  หากมีอัตราส่วน

ความสามารถจ่ายดอกเบีย้สูง แสดงว่ากิจการมีก าไรจากการด าเนินงานในปีนัน้ มากเม่ือ
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เปรียบเทียบกับดอกเบีย้จ่าย จึงสรุปได้ว่ากิจการมีความสามารถในการจ่ายช าระดอกเบีย้ ท่ีดี 

(พิมพ์ผกา  ยอดสวุรรณ์, 2561) 

 

 อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้   
ก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษี

ดอกเบีย้จา่ย
  เทา่  

 
2.3.4  อตัราส่วนสมรรถภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้

ในการวดัความสามารถในการบริหารทรัพย์สินเพ่ือก่อให้เกิดรายได้มีมากน้อยเพียงใด อตัราส่วน

สมรรถภาพในการด าเนินงาน มีดงันี ้

1. อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (Average Collection Period) เป็น

อตัราส่วนท่ีท าให้ทราบถึงระยะเวลาในการเรียกเก็บหนีว้่าใช้เวลามากน้อยเพียงใด เพ่ือแสดงให้

เห็นถึงคณุภาพของลกูหนี ้ประสิทธิภาพในการเรียกเก็บหนี ้และนโยบายการให้เครดิตของกิจการ 

หากอัตราส่วนนีมี้ค่าต ่าแสดงให้เห็นถึงคุณภาพของลูกหนีท่ี้สามารถช าระเงินได้เร็ว (ศรัญญา  

สิงห์วะราช, 2562) 

อตัราสว่นระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ียเป็นอตัราส่วนใช้วดัสภาพคล่องของลกูหนี ้

หากอตัราสว่นนีต้ ่าจะยิ่งดี แสดงให้เห็นถึงระยะเวลาในการเรียกเก็บหนีว้า่สัน้หรือยาว หากกิจการ

มีระยะเวลาเก็บลูกหนีเ้ร็วก็อาจชดเชยอตัราส่วนทุนหมุนเวียนท่ีต ่าได้ โดยท่ีการเก็บเงินเร็วจาก

ลกูหนีจ้ะท าให้กิจการมีเงินสดไว้ใช้ช าระหนีไ้ด้เร็ว (ภาณะพนัธ์  เพ็ชร์ไพศาล, 2562) 

 

อตัราสว่นระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย  
   

อตัราสว่นหมนุเวียนลกูหนีก้ารค้า
   วนั  

 
2.  อตัราส่วนการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือ (Inventory Turnover) เป็นอตัรา ส่วน

การหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ ซึ่งใช้วดัความสามารถในการบริหารการขายสินค้า โดยการวดั

สภาพคลอ่งของสินค้าคงเหลือของกิจการ หากอตัราส่วนนีมี้คา่สงูแสดงว่าสินค้าคงเหลือขายออก
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ได้อย่างรวดเร็ว ท าให้เงินทุนไม่จมอยู่กับสินค้าคงเหลือ และสินค้าคงเหลือไม่ล้าสมยั (ไพโรจน์  

เย็นเศรณี, 2551) 

อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือเป็นอตัราส่วนท่ีใช้วดัการหมนุเวียนของ

สินค้าคงเหลือ เพ่ือให้ทราบถึงความคล่องตวัของกิจการว่ามีความสามารถในการจ าหน่ายสินค้า

ได้เร็วเพียงใด หากอตัราสว่นนีมี้คา่สงูยิ่ง แสดงให้เห็นว่ากิจการสามารถขายสินค้าได้เร็ว ซึ่งแสดง

ถึงประสิทธิภาพในการบริหารงานของกิจการด้วย (ศวิชั  จนัทรโชต,ิ 2559)  

 

อตัราสว่นการหมนุเวยีนสนิค้าคงเหลอื  
ต้นทนุขาย

 สนิค้าคงเหลอืต้นงวด  สนิค้าคงเหลอืปลายงวด   
  เทา่  

  
3. อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover) เป็นอตัราส่วน

ท่ีใช้วดัความสามารถในการท าก าไรของเงินลงทุนท่ีมาจากสองส่วนด้วยกนั คือ หนีส้ินและส่วน

ของผู้ ถือหุ้ น เพ่ือใช้ประเมินความคุ้มค่าของการลงทุนเม่ือเทียบกับสินทรัพย์ท่ีมีไว้ใช้ในการ

ด าเนินงาน โดยสามารถวิเคราะห์ถึงการใช้ทรัพยากรอย่างคุ้มคา่ อนัน าไปสู่ก าไรท่ีเพิ่มขึน้ และ

สร้างความมัง่คัง่ในระยะยาว หากอตัราส่วนนีมี้ค่าสูงแสดงให้เห็นว่ากิจการมีความสามารถใน

การใช้สินทรัพย์เพ่ือก่อให้เกิดประโยชน์ได้สงูด้วย (ศวิชั  จนัทรโชติ, 2559) 

อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมเป็นอัตราส่วนทางการเงินท่ีวัด

ประสิทธิภาพในการใช้สินทรัพย์ของกิจการเพ่ือผลิตยอดขาย หรือรายได้จากการขายเข้าสู่กิจการ 

(พิมพ์ผกา  ยอดสวุรรณ์, 2561)   
                                                                                 

   อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม   
ยอดขาย

สินทรัพย์รวม
  เทา่  

 
2.3.5  ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) หมายถึง อตัราส่วนท่ีใช้ในการวดั

ความสามารถในการสร้างก าไรของกิจการว่ามีมากน้อยเพียงใด มีผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ดี

หรือไม่ และชีใ้ห้เห็นถึงผลการด าเนินงานท่ีผ่านมาของกิจการ อตัราส่วนความสามารถในการท า

ก าไร มีดงันี ้
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1.  อตัราส่วนก าไรขัน้ต้น (Gross Profit Margin) เป็นก าไรท่ีเกิดจากผลตา่งระหว่าง

ยอดขายกับต้นทุนขาย โดยผลลพัธ์ของอตัราส่วนนีจ้ะบอกให้ทราบว่ากิจการมีประสิทธิภาพใน

การบริหารงานด้านการขาย และการจัดซือ้อย่างไร หากอัตราส่วนก าไรขัน้ต้นมีค่าสูง แสดงว่า

กิจการมีประสิทธิภาพในการบริหารงานด้านราคาดี (จฑุามาส  จรุงกลิ่น, 2554) 

อตัราส่วนก าไรขัน้ต้นเป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงความสามารถในการท าก าไรขัน้ต้น

ของกิจการว่ากิจการมีรายได้เป็นก่ีเปอร์เซ็นต์จากยอดขาย หากอตัราส่วนก าไรขัน้ต้นมีคา่สงูจะดี 

เน่ืองจากแสดงให้เห็นถึงความสามารถในการท าก าไรขัน้ต้นของกิจการและแสดงให้เห็นถึง

นโยบายบายการจดัซือ้หรือการผลิตท่ีดี (นชุจรี  พิเชฐกลุ, 2555) 

 

อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น  
ก าไรขัน้ต้น

ยอดขาย
            

 
2. อตัราส่วนก าไรสุทธิ (Net Profit Margin) เป็นอตัราส่วนท่ีแสดงถึงให้เห็นถึง

ความสามารถในการท าก าไรสุทธิของกิจการว่าเป็นก่ีเปอร์เซ็นต์ของรายได้จากการขาย หาก

อตัราส่วนก าไรสุทธิสูงจะดี เน่ืองจากแสดงถึงความสามารถในการท าก าไรสุทธิของกิจการว่ามี

ก าไรสทุธิเป็นจ านวนมาก หากอตัราก าไรสทุธิสงูย่อมแสดงถึงนโยบายการจดัซือ้หรือการผลิตท่ีดี

หรือการตัง้ราคาท่ีดี นอกจากนีย้งัแสดงถึงการควบคมุคา่ใช้จ่ายในการขาย บริหารและคา่ใช้จ่าย

อ่ืนๆ ท่ีดี (นชุจรี  พิเชฐกลุ, 2555) 

อตัราก าไรสทุธิ เป็นอตัราสว่นท่ีแสดงภาพรวมในการด าเนินงานของกิจการหลงัหกั

คา่ใช้จ่ายทุกประเภทแล้ว ถ้ากิจการสามารถสร้างก าไรจากการด าเนินงานได้แล้ว ก าไรสทุธิจะมี

มากน้อยเพียงใด ขึน้อยูก่บัคา่ใช้จา่ยทางการเงิน (โสภณ  บญุถนอมวงศ์, 2558) 

 

อตัราสว่นก าไรสทุธิ  
ก าไรสทุธิ

ยอดขาย
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3. อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (Return On Asset) หมายถึง เป็นอตัราส่วน

ท่ีแสดงถึงความสามารถของกิจการในการน าสินทรัพย์ท่ีมีทัง้หมดไปท าให้เกิดก าไรสุทธิกลบัเข้า

มาในปีนัน้ประมาณก่ีเปอร์เซ็นต์ของสินทรัพย์รวม ถ้าอตัราส่วนผลตอบแทนของสินทรัพย์สงูจะดี 

เน่ืองจากกิจการสามารถน าสินทรัพย์รวมไปท าให้เกิดก าไรสุทธิกลับเข้ามามาก ส่งผลให้ปีนัน้

กิจการมีผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวมมาก อัตราส่วนผลตอบแทนสินทรัพย์นีจ้ะแสดงถึง

ผลตอบแทนโดยรวมของกิจการ (นชุจรี  พิเชฐกลุ, 2555) 

อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวมเป็นอตัราสว่นส าหรับวดัความสามารถในการใช้

ประโยชน์จากสินทรัพย์ของกิจการในการสร้างก าไร หากอตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมมีค่า

สงู แสดงวา่กิจการมีประสิทธิภาพในการบริหารสินทรัพย์ดี (สิริสดุา เนียมนาค, 2556) 

อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวมเป็นอัตราส่วนท่ีใช้วดัความสามารถในการใช้

ประโยชน์จากสินทรัพย์เพ่ือก่อให้เกิดก าไร หากอตัรานีมี้คา่สงูแสดงว่ากิจการมีความสามารถใน

การท าก าไรสูง หากมีค่าต ่าแสดงว่ากินการใช้สินทรัพย์ท่ีมีอยู่ไม่เต็มประสิทธิภาพเท่าท่ีควร              

(ซยันบุดนิ  จินตรา, 2560) 

                                                                        

     อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์  
ก าไรสทุธิ

สินทรัพย์รวม           

 
4.  อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนผู้ ถือหุ้น (Return On Equity)  เป็นอตัราส่วนท่ี

แสดงถึงความสามารถของกิจการในการน าสว่นของผู้ ถือหุ้นทัง้หมดไปท าให้เกิดก าไรสทุธิกลบัเข้า

มาในปีนัน้ประมาณก่ีเปอร์เซ็นต์ของส่วนของผู้ ถือหุ้นทัง้หมด หากอตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้

ถือหุ้นสงูจะดี เน่ืองจากกิจการสามารถน าส่วนของผู้ ถือหุ้นไปก่อให้เกิดก าไรสทุธิกลบัเข้ามามาก 

ส่งผลให้ปีนัน้กิจการมีผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นมาก อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้

ถือหุ้นจะแสดงถึงผลตอบแทนท่ีกิจการให้กบัผู้ ถือหุ้นของกิจการ (นชุจรี  พิเชฐกลุ, 2555) 
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อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น คือ ผลตอบแทนจากการลงทุนของผู้ ถือ

หุ้น ซึง่แสดงให้เห็นถึงความสามารถในการใช้สินทรัพย์ และจดัสรรเงินทนุมาใช้ในการด าเนินงาน

ให้เกิดประโยชน์สงูสดุ (สมชาย  แสงศริิ, 2553) 

   

  อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น   ก าไรสทุธิ
สว่นของผู้ ถือหุ้น

           

 

2.4 งานวจิัยที่เก่ียวข้อง 
 

ชาลินี  แสงสร้อย (2558) ศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคา

หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย: กรณีศึกษากลุ่ม

อตุสาหกรรมบริการ มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาเก่ียวกบัความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงิน

กับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยในกลุ่ม

อุตสาหกรรมบริการ ทัง้นีอุ้ตสาหกรรมบริการ จัดเป็นกลุ่มท่ีมีความส าคัญในเศรษฐกิจของ

ประเทศไทย และเป็นตวักลางในการขบัเคล่ือนหลายด้านในเศรษฐกิจ ทัง้ยงัเป็นกลุ่มท่ีได้รับความ

สนใจจากผู้ลงทนุในตลาดหลกัทรัพย์เป็นอยา่งมาก ซึง่การศกึษาในครัง้นีใ้ช้ตวัแปรอิสระ คือ กลุ่ม

ของอัตราส่วนทางการเงิน ได้แก่   อัตราเงินทุนหมุนเวียน อัตราเงินทุนหมุนเวียนเร็ว อัตรา

หมนุเวียนลกูหนี ้อตัราส่วนหนีส้ินตอ่ส่วนผู้ ถือหุ้น อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ 

อตัราก าไรขัน้ต้น อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนผู้

ถือหุ้น อตัราหมนุเวียนของลกูหนี ้อตัราสว่นระยะเวลาในการเก็บหนี ้อตัราส่วนการหมนุเวียนของ

สินทรัพย์ถาวร อตัราการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ อตัราระยะเวลาหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ 

และอัตราหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม โดยใช้ข้อมูลรายไตรมาสระหว่าง ไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ. 

2551 จนถึง ไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ.2557 (โดยภาคบริการทัง้สิน้ 82 บริษัท 25 ช่วงเวลา) จากการ

ประมาณคา่แบบจ าลองโดยวิธี Random Effect พบว่าอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสมัพนัธ์ตอ่

ราคาหลกัทรัพย์ คือ อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม และอตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์
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รวม มีนยัส าคญัทิศทางตรงกนัข้ามกนักบัราคาหลกัทรัพย์ตามล าดบั ในขณะท่ีอตัราส่วนการทาง

การเงินอ่ืนๆ นัน้ไมมี่ความสมัพนัธ์ตอ่ราคาหลกัทรัพย์ 

          สุมาลี  รามนัฏ (2558) ศึกษาความสมัพนัธ์ของอตัราส่วนทางการเงินในหลักทรัพย์

กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  การวิจัยครัง้นีมี้วัตถุประสงค์เพ่ือศึกษา

ความสัมพันธ์ของอัตราส่วนทางการเงินในหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และ

ก่อสร้างในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย เป็นการวิจยัประเภทหาความสมัพันธ์ของตวัแปร 

(Interrelationship Research) ของอตัราสว่นทางการเงินด้วยกันเอง โดยเก็บข้อมลูจากประชากร 

ได้แก่ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยท่ีท าการจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์มากกวา่ 7 ปี และมีสินทรัพย์รวมมากท่ีสดุตามล าดบั จ านวนทัง้สิน้ 10 บริษัท ข้อมลูท่ี

ใช้ในการศกึษาเป็นข้อมลูทตุยิภมูิท่ีมีการเปิดเผยตอ่สาธารณชนโดยตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย ได้แก่ รายงานประจ าปีงบการเงินประกอบด้วย งบแสดงฐานะการเงิน งบก าไรขาดทุน ราย

ไตรมาส ตัง้แต่ปี พ.ศ. 2553 ถึงปี พ.ศ. 2557 การวิเคราะห์ข้อมูลใช้การวิเคราะห์อตัราส่วนทาง

การเงิน ผลการวิจยัพบว่า 1) อตัราก าไรตอ่หุ้น (Earnings per Share) มีความสมัพนัธ์กบัอตัรา

ก าไรสทุธิ (Net Profit Margin) อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Return On Equity) อตัราหมนุเวียน

ของสินทรัพย์ถาวร (Fixed Asset Turnover) และอตัราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม  (Total 

Assets Turnover) ในหลกัทรัพย์กลุ่มอตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง; 2) อตัราหนีส้ิน

ตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (Debt to Equity Ratio) มีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์

รวม (Return on Assets) อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Return on Equity) อตัราหมนุเวียนของ

สินทรัพย์ถาวร (Fixed Asset Turnover) และอตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets 

Turnover) ในหลกัทรัพย์กลุ่มอตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง; 3) อตัราก าไรสทุธิ (Net 

Profit Margin) มีความสมัพนัธ์กบัอตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (Return on Assets) และ

อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Return On Equity) ในหลกัทรัพย์กลุ่มอตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์

และก่อสร้าง อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์รวม (Return on Assets) มีความสมัพนัธ์กบัอตัรา

ผลตอบแทนผู้ ถือหุ้ น (Return On Equity) อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม  (Total 

Assets Turnover) และอตัราหมนุเวียนของสินทรัพย์ถาวร (Fixed Asset Turnover) ในหลกัทรัพย์
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กลุม่อตุสาหกรรมและก่อสร้าง; 4) อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (Return on Equity) มีความสมัพนัธ์

กับอัตราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover) ในหลักทรัพย์กลุ่ม

อตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง และ 5) อตัราหมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร (Fixed 

Asset Turnover) มีความสัมพันธ์กับอัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม  (Total Assets 

Turnover) ในหลกัทรัพย์กลุม่อตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 

          สินี ภาคย์อุฬาร (2558) ศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับราคา

หลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีมีมลูค่าหลกัทรัพย์ตามราคาตลาดสงูสดุของแตล่ะกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวตัถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพนัธ์ระหว่าง

อตัราสว่นทางการเงินกบัราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีมีมลูคา่หลกัทรัพย์ตามราคาตลาดสงูสดุของ

แตล่ะกลุม่อตุสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้ข้อมลูอตัราส่วน

ทางการเงิน ได้แก่ อตัราผลตอบแทนจากสว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA) อัตราส่วนมูลค่าหุ้ นต่อมูลค่าทางบัญชี (P/BV) อัตราก าไรสุทธิ (NP) อัตราเงินปัน

ผลตอบแทน (DIY) อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (D/E) โดยอาศยัข้อมลูรายไตรมาส ตัง้แต่

ไตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ.2548 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี พ.ศ.2557 ของหลกัทรัพย์ท่ีมีมูลค่าหลกัทรัพย์ตาม

ราคาตลาดสูงสุดของแต่ละกลุ่มอุตสาหกรรมท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

จ านวน 8 อตุสาหกรรม คือ กลุ่มเกษตรและอตุสาหกรรมอาหาร กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอปุโภค

บริโภค กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจการเงิน กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุตสาหกรรม กลุ่มอุตสาหกรรม

อสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง กลุ่มอุตสาหกรรมทรัพยากร กลุ่มอุตสาหกรรมบริการ และกลุ่ม

อตุสาหกรรมเทคโนโลยี โดยใช้การวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุคณู เพ่ือหาความสมัพนัธ์ของ

ของอัตราส่วนทางการเงินกับราคาหลักทรัพย์ ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีมี

ความสมัพนัธ์กับราคาหลกัทรัพย์ คือ อตัราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราส่วนมูลค่าหุ้นต่อ

มลูคา่ทางบญัชี (P/BV) อตัราก าไรสทุธิ (NP) อตัราเงินปันผลตอบแทน (DIY) อตัราส่วนหนีส้ินตอ่

ส่วนของผู้ ถือหุ้น (D/E) และอัตราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีความสมัพนัธ์กับราคาหลกัทรัพย์ คือ 

อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ (ROA) 
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          โสภณ  บุญถนอมวงศ์ (2558) ศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท า

ก าไรและประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย์ มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง

ความสามารถในการท าก าไรและประสิทธิภาพการบริหารสินทรัพย์ โดยพิจารณาจากอตัราส่วน

ทางการเงินแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงานและอตัราส่วนทางการเงินท่ีแสดงความสามารถ

ในการท าก าไรของอตุสาหกรรมการผลิตสบู่ เคร่ืองหอม เคร่ืองส าอาง และผลิตภัณฑ์ในห้องน า้ 

ซึ่งรวบรวมจากฐานข้อมลู BOL ในปี พ.ศ.2553-2557 ทัง้หมด 278 กิจการ ผลการศกึษาพบว่า

อตัราส่วนแสดงประสิทธิภาพในการด าเนินงาน 4 อตัราส่วน ได้แก่ อตัราหมนุเวียนของสินทรัพย์

รวม อตัราหมนุเวียนลกูหนีก้ารค้า อตัราหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือ และอัตราหมนุเวียนเจ้าหนี ้

การค้า มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกับอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร               

3 อตัราสว่น คือ อตัราก าไรขัน้ต้น อตัราก าไรจากการด าเนินงาน และอตัราก าไรสทุธิ 

          ขวัญนภา  เศิกศิริ  (2559) ศกึษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินตอ่ราคาหลกัทรัพย์

ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย : กรณีศกึษากลุ่มอตุสาหกรรมบริการ 

มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาอิทธิพลของอัตราส่วนทางการเงินต่อราคาตลาดหลักทรัพย์บริษัทท่ี              

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย : กรณีศกึษากลุ่มอตุสาหกรรมบริการ โดยศกึษา

อตัราสว่นทางการเงินทัง้หมด 5 ด้าน ได้แก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราส่วนแสดงความสามารถ

ในการช าระหนี ้อัตราส่วนในการท าก าไร อัตราส่วนวัดมูลค่าตลาด และอัตราส่วนส าหรับ

วิเคราะห์งบกระแสเงินสด ประกอบด้วย อตัราส่วนทนุหมนุเวียน (CR), อตัราส่วนทุนหมุนเวียน

เร็ว (QR), อัตราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (D/E), อตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

(ROA), อตัราสว่นผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE), อตัราส่วนราคาตลาดตอ่ก าไร (P/E), 

อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าบญัชีต่อหุ้น (P/BV), อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อหุ้น (BVPS), 

อตัราสว่นเงินสด (CASH), และอตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียนปรับแตง่ใหม่ (MICR) โดยใช้ข้อมลูงบ

การเงินรายไตรมาสในการค านวณอตัราสว่นทางการเงินตัง้แตไ่ตรมาสท่ี 1 พ.ศ. 2556 ถึงไตรมาส

ท่ี 4 พ.ศ. 2558 และใช้ราคาตลาดของหลกัทรัพย์จากราคาปิดถวัเฉล่ีย คือ ก่อนวนัสิน้สดุไตรมาส 

3 วนั วนัสิน้สดุไตรมาส และหลงัวนัสิน้สดุไตรมาส 3 วนั โดยใช้วิธีการวิเคราะห์หาความสมัพนัธ์  

2 วิธี คือ การวิเคราะห์สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (Correlation Analysis) และการวิเคราะห์ถดถอย
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เชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนทุนหมุนเวียน (CR) 

อัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว  (QR) อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์  (ROA) อัตราส่วน

ผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราส่วนมลูคา่ตลาดตอ่มลูคา่ทางบญัชีตอ่หุ้น (P/BV) 

อตัราส่วนราคาตามบญัชี (BVPS) มีความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์ อย่างมีนยัส าคญัทางสถิต ิ

(P<0.01) และอตัราส่วนทนุหมนุเวียนปรับแตง่ใหม่ (MICR) มีความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์ 

อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติ (P<0.05) และ การวิเคราะห์ถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression 

Analysis) ผลการศกึษาพบวา่ อตัราส่วนท่ีมีความสมัพนัธ์กบัราคาหลกัทรัพย์ ได้แก่ อตัราส่วนทนุ

หมุนเวียน (CR) อตัราส่วนผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) อตัราส่วนมูลค่าตลาดต่อ

มลูค่าทางบญัชีต่อหุ้น (P/BV) อตัราส่วนราคาตามบญัชีต่อหุ้น (BVPS) และอตัราส่วนเงินสด 

(CASH) 

          คันธนิทธ์ิ  พุฒปิระพัฒน์ (2559) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราส่วนทางการเงินตอ่

ราคาหลกัทรัพย์ในกลุ่มอตุสาหกรรมพลงังานและสาธารณูปโภคในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย มีวตัถุประสงค์เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินต่อราคาหลกัทรัพย์ใน

กลุ่มอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภคในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย แบ่งการ

วิเคราะห์เป็น 2 ช่วง โดยใช้ราคาน า้มนัดิบ Brent เป็นเกณฑ์ในการแบ่งช่วง คือ ปี พ.ศ.2553-

2557 และช่วงท่ี 2 คือ ปี พ.ศ.2558 ในการวิเคราะห์ช่วงท่ี 1 ปี พ.ศ.2553-2557 ณ ระดบัความ

เช่ือมัน่ท่ีร้อยละ 95 พบว่าปัจจยัอิสระ อตัราส่วนหนีส้ินต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น อตัราส่วนวดัมลูค่า

ตลาดทางการบญัชีตอ่หุ้นมีความสมัพนัธ์แบบพหคุณูต่อผลตอบแทนราคาหลกัทรัพย์หุ้นสามญั

อย่างมีนัยส าคัญ และเม่ือพิจารณาถึงค่าสัมประสิทธ์ิความสัมพันธ์ (Coefficient) จะพบว่า

อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น มีความสมัพนัธ์ตอ่ผลตอบแทนราคาหลกัทรัพย์หุ้นสามญัใน

ทิศทางท่ีตรงกันข้ามกับหุ้น อตัราส่วนวดัมลูคา่ตลาดทางการบญัชีตอ่หุ้นถาวร และอตัราส่วนวดั

มูลค่าตลาดทางการบญัชีต่อหุ้น มีความสัมพันธ์ต่อผลตอบแทนราคาหลักทรัพย์หุ้นสามัญใน

ทิศทางเดียวกนั ในการวิเคราะห์ช่วงท่ี 2 ปี พ.ศ.2558 ณ ระดบัความเช่ือมัน่ท่ีร้อยละ 95 พบว่า

ปัจจัยอิสระ อัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ มีความสัมพันธ์แบบพหุคูณต่อผลตอบแทน

ราคาหลักทรัพย์หุ้นสามญัอย่างมีนยัส าคญั และเม่ือพิจารณาถึงค่าสมัประสิทธ์ิความสัมพันธ์ 
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(Coefficient) จะพบว่าอตัราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ มีความสมัพนัธ์ตอ่ผลตอบแทนราคา

หลกัทรัพย์หุ้นสามญัในทิศทางเดียวกนั เม่ือพิจารณาการวิเคราะห์รูปแบบสมการถดถอยเชิงเส้น

แบบพหุ (Multiple Linear Regression) จากทัง้ 2 ช่วง ท่ีแตกต่างกันโดยการแบ่งตามราคา

น า้มันดิบเบรนท์ (Brent Crude) จะพบว่าไม่มีปัจจัยอิสระท่ีมีความสัมพันธ์แบบพหุคูณต่อ

ผลตอบแทนราคาหลกัทรัพย์หุ้นอย่างมีนยัส าคญั เน่ืองจากเป็นการเก็บข้อมูลโดยจ านวนข้อมูล

และระยะเวลาท่ีแตกตา่งกนัมาก ท าให้ไมพ่บความสมัพนัธ์ระหวา่งทัง้ 2 ชว่งนี ้

          วรัญญา ณ ราชสีมา (2559) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งอตัราสว่นทางการเงินกบัราคา

หลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้า

อุปโภคบริโภค มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา

หลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอตุสาหกรรมสินค้า

อุปโภคบริโภค จ านวนทัง้สิน้ 33 บริษัท โดยใช้ข้อมูลอตัราส่วนทางการเงินจ านวน 5 อตัราส่วน  

ซึ่งได้จาก 4 กลุ่มอตัราส่วน ได้แก่ กลุ่มอตัราส่วนแสดงสภาพคล่องทางการเงิน (Liquidity Ratio) 

ใช้อตัราสว่นทนุหมนุเวียน (Current Ratio) กลุม่อตัราสว่นวดัความสามารถในการบริหารสินทรัพย์ 

(Debt Management Ratio) ใช้อตัราส่วนหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Asset Turnover) 

กลุม่อตัราสว่นการจดัการหนีส้ิน (Debt Management Ratio) ใช้อตัราส่วนหนีส้ินตอ่ส่วนของผู้ ถือ

หุ้น (Debt To Equity Ratio) และกลุ่มอตัราส่วนการท าก าไร (Profitability Ratio) ใช้อตัราส่วน

ก าไรต่อทรัพย์สิน (Return on Assets) กับอตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (Return on 

Equity) ข้อมลูท่ีใช้เป็นข้อมลูทางการเงินรายไตรมาสในชว่งระยะเวลา 5 ปี ตัง้แตปี่ พ.ศ. 2554 ถึง 

พ.ศ. 2558 โดยใช้การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุ ผลการศึกษาพบว่า อัตราการหมุนของ

สินทรัพย์รวม (Total Asset Turnover) มีความสมัพนัธ์ในเชิงบวกกบัราคาหลกัทรัพย์ ณ ระดบั

นยัส าคญั 0.05 และอตัราส่วนหนีส้ินตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (Debt To Equity) มีความสมัพนัธ์ใน 

เชิงลบกับราคาหลกัทรัพย์ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 แตอ่ตัราส่วนทนุหมุนเวียน (Current Ratio) 

และอัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (Return on Equity) ไม่มีความสัมพันธ์กับราคา

หลกัทรัพย์ ณ ระดบันยัส าคญั 0.05 
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          อนุวัตร  รองเงิน (2559) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับ

ผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ กรณีศกึษา : บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย

กลุ่มธุรกิจวสัดกุ่อสร้าง มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับ

อตัราผลตอบแทนของหลกัทรัพย์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุ่มธุรกิจวสัดุ

ก่อสร้างซึ่งอยู่ในอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ระหว่างปี พ.ศ.2549-2558 โดย

อตัราส่วนทางการเงินท่ีใช้ศึกษาคือ อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม, อตัราส่วนเงินทุน

หมุนเวียน, อัตราส่วนราคาตลาดต่อกาไรต่อหุ้ น, อัตราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบัญชี, 

อัตราส่วนหนีส้ินรวมต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น, และอัตราผลตอบแทนจากเงินปันผล รูปแบบการ

ศึกษาวิจัยใช้ สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistic) วิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ 

(Correlation Analysis) และการวิเคราะห์ความถดถอย (Regression Analysis) ท่ีระดบันยัส าคญั 

0.05 ผลการวิจัยพบว่าอัตราส่วนทางการเงินท่ีไม่มีความสัมพนัธ์อตัราผลตอบแทนกลุ่มธุรกิจ

ดงักลา่ว คือ อตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียน, อตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม, อตัราส่วนหนีส้ิน

รวมต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น, อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี และอตัราส่วนราคาตลาดต่อ

ก าไรต่อหุ้ น อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย์ อย่างมี

นัยส าคัญท่ีร้อยละ 95 และสามารถน ามาใช้เป็นตัวแปรในสมการพยากรณ์ผลตอบแทน

หลกัทรัพย์ คือ อตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น โดยมีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกนั และ

อตัราผลตอบแทนจากเงินปันผลมีความสมัพนัธ์ในทิศตรงข้าม โดยผลการวิจยัยงัพบว่ายงัมีปัจจยั

อ่ืนนอกเหนือจากตวัแปรอิสระท่ีใช้ในงานวิจยัครัง้นีท่ี้มีผลต่อผลตอบแทนของหลกัทรัพย์กลุ่มนี ้

ดังนัน้นักลงทุนควรพิจารณาปัจจัยอ่ืนๆ เพิ่มเติม ในการวิเคราะห์หลักทรัพย์ด้วย เช่น อัตรา

แลกเปล่ียน สภาวะเศรษฐกิจ เป็นต้น 

          ชุติมา  กตะศิลา (2560) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกับ

อัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไร และอัตราเงินปันผลตอบแทนของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างความสามารถในการ

ท าก าไร ได้แก่ อตัราก าไรขัน้ต้น อตัราก าไรจากการด าเนินงาน อตัราก าไรสทุธิ อตัราผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์รวม อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นและอตัราส่วนก าไรต่อหุ้นกับอตัราส่วน
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ราคาตลาดต่อก าไรและอตัราเงินปันผลตอบแทน ซึ่งท าการรวบรวมข้อมลูของบริษัทจดทะเบียน

ในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย (SET100) จากงบการเงินและรายงานประจ าปี ประกอบด้วย

บริษัทท่ีมีทุนจดทะเบียนสูงสุด 3 อันดบัแรกของแต่ละหมวดธุรกิจ ระหว่างปี พ.ศ.2555-2559 

และรอบระยะเวลาบญัชีเร่ิมตัง้แต ่1 มกราคม ถึง 31 ธันวาคมของทกุปี จ านวน 20 บริษัท สถิติท่ี

ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู คือ สถิตเิชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) โดยการน าข้อมลูทตุิยภูมิ 

และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน (Standard Deviation) เพ่ืออธิบายลกัษณะของกลุ่มตวัอย่างการ

ทดสอบสมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์แบบเพียร์สนั (Pearson Correlation Coefficients) ผลการศกึษา

พบว่าความสามารถในการท าไร ได้แก่ อตัราก าไรขัน้ต้น อตัราก าไรจากการด าเนินงาน อัตรา

ก าไรสุทธิ อัตราผลตอบแทนต่อสินทรัพย์รวม อัตราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น และ

อัตราส่วนก าไรต่อหุ้ นมีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนราคาตลาดต่อก าไรและอัตราเงินปัน

ผลตอบแทน ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ 95% และ 99% 

          นิศาชล  ค าสิงห์ (2560) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกระแสเงินสดจาก

กิจกรรมด าเนินงานกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค มีวตัถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์

ระหว่างอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานกับความสามารถในการท าก าไรของ

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค 

จ านวน 51 บริษัท ซึ่งการศึกษาในครัง้นีใ้ช้ตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ด าเนินงานต่อหนีส้ินหมุนเวียน อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนีส้ินรวม 

อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวมเฉล่ีย อตัราส่วนกระแสเงินสด

จากกิจกรรมด าเนินงานต่อรายได้รวม อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อก าไร

สทุธิ และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นเฉล่ีย ตวัแปรตาม 

คือ ความสามารถในการท าก าไร ซึ่งได้แก่ อตัราส่วนก าไรขัน้ต้น อตัราส่วนก าไรสทุธิ อตัราส่วน

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ และอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น เป็นการศึกษาแบบ

บรรยาย โดยเก็บรวบรวมข้อมูลทุติยภูมิ  จากงบการเงินของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุ่มอตุสาหกรรมสินค้าอปุโภคบริโภค ตัง้แตปี่ พ.ศ.2557-2559 และ
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ใช้แบบบนัทกึข้อมลูทตุยิภมูิเป็นเคร่ืองมือ ท่ีใช้ในการศกึษา สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู ได้แก่ 

สถิติเชิงพรรณนา ประกอบด้วย ค่าต ่าสดุ ค่าสูงสดุ ค่าเฉล่ีย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน สถิติท่ี

ใช้ในการทดสอบสมมติฐานการศึกษา คือ การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพหุคณู  ผลการศึกษา

พบว่า 1) อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานตอ่สินทรัพย์รวมเฉล่ีย มีความสมัพนัธ์

ในทิศทางเดียวกันกับอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร คือ อัตราก าไรขัน้ต้น            

2) อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นเฉล่ีย มีความสมัพนัธ์ใน

ทิศทางตรงกันข้ามกับอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร คือ อัตราก าไรขัน้ต้น           

3) อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อหนีส้ินหมนุเวียน และอตัราส่วนกระแสเงิน

สดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อรายได้รวม มีความสมัพนัธ์ในทิศทางเดียวกันกับอตัราส่วนแสดง

ความสามารถในการท าก าไร คือ อตัราส่วนก าไรสุทธิ 4) อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ด าเนินงานตอ่หนีส้ินรวม และอตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น

เฉล่ีย มีความสมัพนัธ์ในทิศทางตรงกันข้ามกับอตัราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร คือ 

อัตราก าไรสุทธิ 5) อัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรมด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวมเฉล่ีย            

มีความสัมพันธ์ในทิศทางเดียวกันกับอัตราส่วนแสดงความสามารถในการท าก าไร คือ อัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ 

          ภัคจิรา  ไกรไทย (2560) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างความสามารถในการท าก าไรกบั

อตัราผลตอบแทนจากสว่นตา่งราคาหุ้นของบริษัทในกลุ่มอตุสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างความสามารถ

ในการท าก าไรกับอัตราผลตอบแทนจากส่วนต่างราคาหุ้นของของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรม

เทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยท าการศึกษาบริษัทในกลุ่ม

อุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 33 ราย 

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการศกึษา คือ แบบจ าลองการวิเคราะห์สมการแสดงความสมัพนัธ์ ผลการศกึษา

พบว่า อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร ROA มีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วนตา่งราคาหุ้น

ของบริษัท ซีเอสล็อกซอินโฟ จ ากดั (มหาชน) บริษัท เอ็มเอฟ อี ซี จ ากดั (มหาชน)และบริษัท ไทย

คม จ ากัด (มหาชน) อย่างมีนัยส าคญัท่ีระดบั 0.05 บริษัท อินเตอร์ลิง้ค์ คอมมิวนิเคชั่น จ ากัด 
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(มหาชน) และบริษัท เจ มาร์ท จ ากัด (มหาชน)  อย่างมีนัยส าคัญท่ีระดับ 0.01 อัตราส่วน

ความสามารถในการท าก าไร ROE มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนต่างราคาหุ้ นของบริษัท                     

ซีเอสล็อกซอินโฟ จ ากดั (มหาชน) บริษัท เอ็มเอฟ อี ซี จ ากดั (มหาชน) และบริษัท ไทยคม จ ากดั 

(มหาชน) อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 บริษัท อินเตอร์ลิง้ค์ คอมมิวนิเคชัน่ จ ากดั (มหาชน) และ

บริษัท เจ มาร์ท จ ากัด (มหาชน) อย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 อตัราส่วนความสามารถในการ

ท าก าไร NPM มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัท ซีเอสล็อกซอินโฟ จ ากัด 

(มหาชน) บริษัท เอ็มเอฟ อี ซี จ ากัด (มหาชน) และบริษัท ไทยคม จ ากัด (มหาชน) อย่างมี

นยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 บริษัท สามารถเทลคอม จ ากดั (มหาชน) อย่างมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.01 

อตัราส่วนความสามารถในการก าไร OIM มีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วนต่างราคาหุ้นของบริษัท    

ซีเอสล็อกซอินโฟ จ ากัด (มหาชน) และบริษัท เอ็มเอฟ อี ซี จ ากัด (มหาชน) อย่างมีนยัส าคญัท่ี

ระดบั 0.05 อตัราส่วนความสามารถในการท าก าไร ROA, ROE, NPM และ OIM มีความสมัพนัธ์

กับอัตราส่วนต่างราคาหุ้ นของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมเทคโนโลยีท่ีจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทยท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 และ 0.01 

          จิราพร เหง้าดา (2561) ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับ

ผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรัพย์ กรณีศกึษา บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์

ระหวา่งอตัราสว่นทางการเงินกบัผลตอบแทนจากการลงทนุในหลกัทรัพย์ กรณีศกึษา บริษัทท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค โดย

อตัราส่วนทางการเงินท่ีใช้ศึกษามีจ านวน 18 อตัราส่วน มีวิธีวิจยัโดยเก็บรวบรวมข้อมูลจากงบ

การเงินปี 2552 ถึงปี 2561 ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยใช้

สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การวิเคราะห์สัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์เพียร์สัน 

(Pearson Correlation Analysis) และการวิเคราะห์สมการถดถอยพหคุณู (Multiple Regression 

Analysis) ท่ีระดับนัยส าคัญทางสถิติ 0.05 ผลการวิจัย พบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีไม่มี

ความสัมพันธ์อัตราผลตอบแทนกลุ่มธุรกิจดังกล่าว คือ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราการ

หมนุเวียนของลกูหนี ้อตัราการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือ ระยะเวลาในการขายสินค้า อตัราการ
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หมุนเวียนของสินทรัพย์ถาวร อตัราส่วนวดัความสามารถในการจ่ายดอกเบีย้ อตัราก าไรขัน้ต้น 

อตัราก าไรจากการด าเนินงาน อตัราก าไรสทุธิ อตัราส่วนก าไรตอ่หุ้น และอตัราส่วนราคาตลาดตอ่

ก าไรต่อหุ้ น อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับอัตราผลตอบแทนหลักทรัพย์ ท่ีระดับ

นัยส าคญัทางสถิติ 0.05 คือ ระยะเวลาในการเก็บหนี ้อัตราส่วนหนีส้ินรวมต่อสินทรัพย์รวม 

อตัราสว่นหนีส้ินรวมตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น อตัราผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม อตัราผลตอบแทนตอ่

ส่วนของผู้ ถือหุ้น อตัราส่วนราคาตลาดต่อราคาตามบญัชี และอตัราผลตอบแทนจากเงินปันผล 

โดยผลการวิจัยยังพบว่ามีปัจจัยอ่ืนนอกเหนือจากตัวแปรอิสระท่ีใช้ในการวิจัยครัง้นีท่ี้มีผลต่อ

ผลตอบแทนของหลักทรัพย์กลุ่มนี ้ดังนัน้นักลงทุนควรพิจารณาปัจจัยอ่ืนๆ เพิ่มเติม ในการ

วิเคราะห์หลกัทรัพย์ด้วย เชน่ อตัราแลกเปล่ียน สภาวะเศรษฐกิจ เป็นต้น 

          ชนนี  ยิ่งนิรันดร์ (2561) ศึกษาความสมัพนัธ์ของอัตราส่วนทางการเงินกับอัตราการ

เปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทในกลุ่มอุตสาหกรรมบริการหมวดขนส่งและโลจิสติกส์ท่ี

จดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ของ

อตัราส่วนทางการเงิน ได้แก่ อตัราส่วนสภาพคล่อง อตัราก าไรสุทธิ อตัราผลตอบแทนส่วนของ              

ผู้ ถือหุ้น อตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์ และอตัราส่วนหนีส้ินตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น กบัอตัราการ

เปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย์ ซึ่งกลุ่มตวัอย่างท่ีใช้ในการศกึษา ได้แก่ บริษัทในกลุ่มอตุสาหกรรม

บริการหมวด ขนส่งและโลจิสติกส์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวนกลุ่ม

ตวัอย่าง 17 บริษัท และน าอัตราส่วนทางการเงินของบริษัทแต่ละบริษัทมาเปรียบเทียบกันเป็น

ระยะเวลา 5 ปี ตัง้แต่ปี 2556-2560 โดยใช้โปรแกรมส าเร็จรูปในการวิเคราะห์ข้อมูลทางสถิติ 

ได้แก่ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย และค่าเบี่ยงเบนมาตรฐาน และใช้การวิเคราะห์ความถดถอย

เชิงเส้นพหคุณู (Multiple Linear Regression Analysis) ท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ผลการศกึษา 

พบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับอัตราการเปล่ียนแปลงราคาหลักทรัพย์ของ

บริษัทในกลุม่อตุสาหกรรมบริการหมวดขนส่งและโลจิสติกส์ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย คือ อตัราผลตอบแทนสว่นของผู้ ถือหุ้น ซึง่เป็นตวัแปรอิสระท่ีมีความสมัพนัธ์กบัอตัรา

การเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย์อยา่งมีนยัส าคญัท่ีระดบั 0.05 
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          ณัฐริณี  ศิวะพรประสงค์ (2561) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั

ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย SET100 กลุ่ม

อุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่าง

อตัราส่วนทางการเงินกับราคาหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย SET100 กลุ่มอุตสาหกรรมอสังหาริมทรัพย์และก่อสร้าง โดยอัตราส่วนทางการเงิน 

ประกอบด้วย 1. อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น 2. อตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม 

3. อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน 4. อตัราส่วนราคาตลาดตอ่ก าไรตอ่หุ้น 5. อตัราส่วนราคาตลาดตอ่

ราคาตามบญัชี 6.อตัราส่วนหนีส้ินรวมตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น และ 7.อตัราผลตอบแทนจากเงินปัน

ผล ผู้ วิจยัใช้ระเบียบวิธีการศึกษาวิจยัแบบบรรยายโดยสถิติเชิงพรรณนา และการวิเคราะห์การ

ถดถอยพหุ ใช้ข้อมูลทุติยภูมิจากงบการเงินจ านวน 66 ตวัอย่าง สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

ได้แก่ การหาค่าสูงสุด การหาค่าต ่าสุด การหาค่าเฉล่ีย การหาค่าส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และ

การทดสอบสมมติฐาน ผลการศึกษา พบว่า (1) อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวมมี

ความสมัพนัธ์เชิงบวกกับราคาหลกัทรัพย์ (2) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนมีความสมัพนัธ์เชิงลบ

กับราคาหลกัทรัพย์และ (3) อัตราส่วนหนีส้ินรวมต่อส่วนของผู้ ถือหุ้นมีความสัมพันธ์เชิงลบกับ

ราคาหลักทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย SET 100 กลุ่ม

อตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง 

          สุขศรี  บุตรวงค์ (2561) ศึกษาผลกระทบโครงสร้างเงินทนุและกระแสเงินสดท่ีมีต่อ

อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย การวิจยั

ครัง้นีเ้ป็นการวิจยัเชิงปริมาณ (Quantitative Research) มีวตัถุประสงค์เพ่ือศึกษาผลกระทบ

โครงสร้างเงินทนุและกระแสเงินสดท่ีมีตอ่อตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย์ของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่มตัวอย่างท่ีใช้ศึกษา คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จ านวน 230 บริษัท เคร่ืองมือท่ีใช้ในการเก็บข้อมูล คือ แบบบนัทึก

ข้อมลูส าคญั สถิติท่ีใช้ในการทดสอบตวัแปร คือ สมัประสิทธ์ิ สหสมัพนัธ์แบบเพียร์สนั (Pearson 

Product Moment Correlation Coefficient) และสถิตท่ีิใช้ในการวิเคราะห์สมมติฐาน  หาผลกระทบ

ของตวัแปร คือ การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพห ุ(Multiple Regression Analysis) ผลการวิจยั 
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พบว่า สดัส่วนการถือหุ้นของนกัลงทุนสถาบนั สดัส่วนการถือหุ้นของนกัลงทุนต่างชาติ  สดัส่วน

การถือหุ้ นของผู้ บริหาร มีผลกระทบเชิงบวกต่ออัตราผลตอบแทนเงินปันผล และอัตรา

ผลตอบแทนผู้ ถือหุ้น สัดส่วนการถือหุ้ นของผู้ ถือหุ้ นรายใหญ่ สัดส่วนการถือหุ้ นของนักลงทุน

สถาบนั สดัส่วนการถือหุ้นของนกัลงทุนต่างชาติมีผลกระทบเชิงบวกต่ออตัราผลตอบแทนจาก

ราคาท่ีเปล่ียนแปลง ท่ีระดบันัยส าคญัทางสถิติ 0.05 โครงสร้างเงินทุนไม่มีผลกระทบต่ออัตรา

ผลตอบแทนเงินปันผล และอัตราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้ นของกลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจ ในขณะท่ี

สดัสว่นการถือหุ้นของผู้ ถือหุ้นรายใหญ่ สดัส่วนการถือหุ้นของนกัลงทนุสถาบนั สดัส่วนการถือหุ้น

ของนกัลงทนุตา่งชาติ มีผลกระทบทางบวกตอ่อตัราผลตอบแทนจากราคาท่ีเปล่ียนแปลงท่ีระดบั

นยัส าคญัทางสถิติ กระแสเงินสดจากการด าเนินงาน กระแสเงินสดจากการลงทนุ กระแสเงินสด

จากการจดัหาเงิน ไม่มีผลกระทบต่ออตัราผลตอบแทนหลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย 

          สุพรรณี  มงคลนิพัทธ์ (2561) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนวดัมูลคา่ตลาด 

อตัราส่วนวดัความสามารถ ในการท าก าไร อตัราส่วนวดัความสามารถในการช าระหนีแ้ละอตัรา

ผลตอบแทนของผู้ ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้า

อตุสาหกรรม มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนวดัมลูคา่ตลาด อตัราส่วน

วดัความสามารถในการท าก าไร อตัราสว่นวดัความสามารถในการช าระหนีแ้ละอตัราผลตอบแทน

ของผู้ ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มสินค้าอุตสาหกรรม 

ศึกษาช่วงปี พ.ศ.2559-2561 จากกลุ่มตวัอย่างจ านวนทัง้สิน้ 91 ตวัอย่าง โดยใช้การวิเคราะห์

สมการถดถอยพหคุณู ผลการศกึษาพบว่า ท่ีระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 อตัราส่วนผลตอบแทน

จากก าไรสุทธิมีความสัมพนัธ์ต่อผลตอบแทนของผู้ ถือหุ้น ซึ่งบอกถึงความสามารถการท าก าไร

สทุธิของบริษัท บอกถึงประสิทธิภาพการด าเนินงานของบริษัท และความสามารถของผู้บริหารว่า

สามารถท าก าไรสุทธิได้อย่างดีในอนาคต น่าสนใจท่ีจะลงทุนในหลักท รัพย์ประเภทสินค้า

อตุสาหกรรม และอตัราส่วนหนีส้ินต่อทุนมีความสมัพนัธ์ต่อผลตอบแทนของผู้ ถือหุ้น ซึ่งบอกถึง

การลงทนุของส่วนของผู้ ถือหุ้นว่ามาจากการกู้ ยืมจากบคุคลภายนอกอาจเกิดการท่ีบริษัทเลือกท่ี

จะกู้ เงินเพิ่มเพ่ือลงทุนท าให้หนีส้ินเพิ่มขึน้ เม่ือบริษัทมีการขยายการผลิตหรือการขายท่ีท าให้มี
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รายได้ท่ีสงูหรือเพิ่มมากขึน้จะท าให้ก าไรของบริษัทก็จะเพิ่มขึน้และท าให้อตัราผลตอบแทนของ            

ผู้ ถือหุ้นสูงขึน้ตามไปด้วย เน่ืองจากมีการบริหารจดัการหนีใ้ห้เป็นก าไรมีผลต่อผลตอบแทนของ            

ผู้ ถือหุ้น 

          สุรเดช  กิตติวรรณโชติ (2561) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบั

ราคาหลกัทรัพย์ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีถกูคดัเลือกให้อยู่ใน

กลุ่มหุ้ นยั่งยืน มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินกับราคา

หลกัทรัพย์ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีถูกคดัเลือกให้อยู่ในกลุ่ม

หุ้นยัง่ยืน โดยท าการศึกษากลุ่มตวัอย่างท่ีได้รับคดัเลือกให้อยู่ในกลุ่มหุ้นยัง่ยืนจ านวน 25 บริษัท 

เก็บข้อมลูเป็นรายไตรมาส จ านวน 12 ไตรมาส ตัง้แตไ่ตรมาสท่ี 1 ปี พ.ศ.2559 ถึงไตรมาสท่ี 4 ปี 

พ.ศ.2561 รวมทัง้สิน้ 300 ตัวอย่าง จากการศึกษาพบว่า มีอัตราส่วนทางการเงินจ านวน             

5 อตัราส่วน ได้แก่ อตัราส่วนหมุนเวียนลูกหนีก้ารค้า อัตราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือ อตัรา

การหมุนเวียนของสินทรัพย์ อตัราก าไรสุทธิ และอตัราผลตอบแทนสินทรัพย์ มีความสามารถใน

การอธิบายราคาหลกัทรัพย์ อย่างมีนยัส าคญัทางสถิติของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย ท่ีถูกคดัเลือกให้อยู่ในกลุ่มหุ้นยัง่ยืนได้ ณ ระดบัความเช่ือมัน่ร้อยละ 95 โดยท่ี

อัตราผลตอบแทนสินทรัพย์ มีความสัมพันธ์เชิงบวกกับราคาหลักทรัพย์ ในขณะท่ีอัตราส่วน

หมนุเวียนลกูหนีก้ารค้า อตัราสว่นหมนุเวียนสินค้าคงเหลือ อตัราการหมนุเวียนของสินทรัพย์ และ

อตัราก าไรสทุธิ มีความสมัพนัธ์เชิงลบกบัราคาหลกัทรัพย์ 

          อัญชลี  เมืองเจริญ (2561) ศึกษาปัจจัยท่ีมีผลต่อความสามารถในการท าก าไรของ

บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย อุตสาหกรรมพลงังานและสาธารณูปโภค 

มีวตัถุประสงค์เพ่ือศึกษาปัจจยัท่ีมีผลกระทบต่อความสามารถในการท าก าไรของบริษัทในกลุ่ม

พลงังานและสาธารณูปโภคท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย การวิจยัครัง้นีใ้ช้

ข้อมลูทตุิยภูมิ โดยศกึษาข้อมลูจากบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย จาก

กลุ่มตวัอย่างจ านวน 32 บริษัท ช่วงปี พ.ศ.2555 ถึงปี พ.ศ. 2560 ข้อมลูสถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์

ข้อมลูและทดสอบสมมตฐิาน คือ คา่เฉล่ีย คา่เบี่ยงเบนมาตรฐาน และการวิเคราะห์ถดถอยเชิงพห ุ
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ผลการวิจยั พบวา่ ปัจจยัท่ีมีผลกระทบตอ่ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนใน

ตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอุตสาหกรรมพลังงานและสาธารณูปโภค ด้านอัตรา

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และด้านอัตราผลตอบแทนจากส่วนของผู้ ถือหุ้น อย่างมีนัยส าคัญ 

ได้แก่ สภาพคลอ่งทางการเงิน และราคาน า้มนัดิบ ส่วนอตัราการเติบโตของยอดขาย ระดบัความ

เส่ียงทางการเงิน ประสิทธิภาพการด าเนินงาน พบว่าไม่มีผลกระทบต่อความสามารถในการท า

ก าไรของบริษัท 

          ภาณะพันธ์  เพ็ชร์ไพศาล (2562) ศึกษาผลกระทบของอัตราส่วนทางการเงินท่ีมีต่อ

การวัดมูลค่าราคาตลาดของหุ้ นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย                

มีวตัถปุระสงค์เพ่ือ 1) ศกึษาผลกระทบของอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีตอ่การวดัมลูคา่ราคาตลาด

ของหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย และ 2) ศกึษาผลกระทบของ

อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีต่อการวัดมูลค่าราคาตลาดของหุ้ นของบริษัท จดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย : กลุ่มอุตสาหกรรมธุรกิจอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง โดยใช้ข้อมูล

จากงบการเงิน รายงานประจ าปี และแบบแสดงรายการข้อมูลประจ าปี (แบบ 56-1) ระหว่างปี 

พ.ศ. 2557 ถึงปี พ.ศ. 2561 กลุ่มตวัอย่าง คือ บริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย จ านวน 230 บริษัท ท าการวิเคราะห์ข้อมลูโดยใช้สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ คา่สงูสดุ คา่ต ่าสุด 

คา่เฉล่ีย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน และสถิติเชิงอนมุาน ได้แก่ การวิเคราะห์หาค่าสัมประสิทธ์ิ

สหสมัพนัธ์เพียร์สนั (Pearson’s Correlation Coefficient) การวิเคราะห์หาคา่ความถดถอยเชิง

พหคุณู (Multiple Regression Analysis) ผลการวิจยั พบว่า ด้านสภาพคล่องทางการเงิน ได้แก่ 

อตัราส่วนทนุหมุนเวียน และอตัราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว มีผลกระทบตอ่อตัราส่วนราคาตลาดต่อ

มูลค่าหุ้นตามบญัชี อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 และอัตราส่วนทุนหมุนเวียนเร็ว มี

ผลกระทบต่ออัตราส่วนราคา ต่อยอดขายต่อหุ้ น อย่างมีนัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบั 0.01 ด้าน

ลูกหนีก้ารค้า พบว่า ระยะเวลาถัวเฉล่ียในการเรียกเก็บหนี ้มีผลกระทบต่ออัตราส่วนราคาต่อ

ยอดขายตอ่หุ้น อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิต ิท่ีระดบั 0.01 ส่วนด้านสินค้าคงเหลือ พบว่า ระยะเวลา

ในการจ าหน่ายสินค้า มีผลกระทบต่ออัตราส่วนราคาต่อยอดขายต่อหุ้น อย่างมีนัยส าคญัทาง
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สถิติท่ีระดับ .05 และด้านหนีส้ิน พบว่า ระยะเวลาถัวเฉล่ียในการช าระหนี ้มีผลกระทบต่อ

อตัราสว่นราคาตอ่ยอดขายตอ่หุ้น อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 

          ศรัญญา สิงห์วะราช (2562) ศกึษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพ

การด าเนินงานท่ีส่งผลตอ่ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย กลุ่ม SET 100 มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศึกษาถึงอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงิน

ด้านประสิทธิภาพการด าเนินงาน ซึ่งประกอบด้วย อัตราส่วนสภาพคล่องทางการเงิน อตัราส่วน

ความสามารถในการช าระหนี  ้และอัตราส่วนสมรรถภาพในการด าเนินงานท่ีส่งผลต่อ

ความสามารถในการท าก าไรท่ีวัดโดยอัตราส่วนก าไรขัน้ต้น อัตราส่วนก าไรสุทธิ อัตราส่วน

ผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และอตัราส่วนผลตอบแทนของผู้ ถือหุ้นของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทยกลุ่ม SET 100 โดยวิเคราะห์จากงบการเงินย้อนหลงั 3 ปี คือ ปี 2558 

ถึงปี 2560 ได้ข้อมูลทัง้สิน้ 246 รายปีบริษัท (Firm Years) สถิติท่ีใช้ คือ การทดสอบวิเคราะห์

ความถดถอยเชิงพหุคูณ ผลจากการวิจัยพบว่าอัตราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลและ มี

ความสมัพนัธ์กับความสามารถในการท าก าไร คือ อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนีแ้ละ

อตัราส่วนสมรรถภาพในการด าเนินงาน โดยพบว่า อตัราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์มีอิทธิพลและมี

ความสมัพนัธ์กับอัตราส่วนก าไรขัน้ต้น อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้มีอิทธิพล

และมีความสัมพันธ์กับอตัราส่วนก าไรสุทธิและอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราส่วน

การหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วนก าไรสุทธิ อตัราส่วนการหมนุเวียน

ของสินทรัพย์รวมมีอิทธิพลและมีความสมัพนัธ์กับอตัราส่วนก าไรสุทธิ อตัราส่วนการหมุนเวียน

ของสินทรัพย์รวมมีอิทธิพลและมีความสมัพนัธ์กับอตัราก าไรขัน้ต้นและอัตราส่วนผลตอบแทน

จากสินทรัพย์ 

          สาริยา นวลถวิล (2562) ศกึษาอตัราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลตอ่การจ่ายเงินปันผลของ

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีวัตถุประสงค์เพ่ือศึกษาอัตราส่วน

ทางการเงินท่ีส่งผลตอ่การจ่ายเงินปันผลของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย กลุ่มดชันี sSET โดยการจ่ายเงินปันผลศกึษาจากอตัราเงินปันผลตอบแทน และอตัราการ
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จ่ายเงินปันผล ประชากรท่ีใช้ในการศึกษาครัง้นี ้คือ บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุม่ดชันี sSET จ านวน 56 บริษัท โดยใช้ข้อมลูทางการเงินของบริษัทท่ีท าการศกึษา

รวม 5 ปี เร่ิมตัง้แตปี่ พ.ศ.2557 – พ.ศ.2561 เก็บรวมรวมข้อมลูด้วยการสืบค้นจากระบบข้อมูล

ตลาดหลกัทรัพย์และตลาดสญัญาซือ้ขายล่วงหน้า (SETSMART) สถิติท่ีใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู 

คือ สถิติเชิงพรรณนา ได้แก่ ค่าสูงสุด ต ่าสุด ค่าเฉล่ีย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน สถิติเชิง

อนมุานใช้การวิเคราะห์การถดถอยเชิงพห ุท่ีระดบันยัส าคญั 0.05 ผลการศกึษา พบว่าอตัราส่วน

ทางการเงินท่ีมีอิทธิพลอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติต่ออตัราส่วนปันผลตอบแทนมี 5 อตัรา ได้แก่ 

อตัราผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น อตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียน อตัราการเติบโตของยอดขาย 

อัตราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ และอัตราส่วนราคาหุ้ นต่อราคาตามบัญชี นอกจากนีย้ังพบว่า

อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลอย่างมีนยัส าคญัทางสถิติตอ่อตัราการจ่ายเงินปันผลมี 3 อตัรา 

ได้แก่ อัตราผลตอบแทนต่อส่วนผู้ ถือหุ้น อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน และอัตราส่วนหนีส้ินต่อ

สินทรัพย์ 

          อุทัยวรรณ  เพชรา (2562) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัอตัรา

การเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย์ ของกลุ่มอตุสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทย มีวตัถุประสงค์เพ่ือศึกษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกับอตัรา

การเปล่ียนแปลงราคาหลกัทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมบริการ ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์

แห่งประเทศไทยเป็นการวิจัยเชิงปริมาณ กลุ่มตัวอย่าง ได้แก่ กลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย โดยเก็บรวบรวมข้อมูลของกลุ่มตวัอย่าง จ านวน 

102 บริษัท ในช่วงปีพ.ศ. 2559 ถึงปี พ.ศ.2561 รวมระยะเวลา 3 ปี จากฐานข้อมลู SET-SMART 

ของตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย การวิเคราะห์ข้อมูลใช้สถิติ ไ ด้แก่ ค่าเฉล่ีย ค่าสูงสุด                 

คา่ต ่าสดุ คา่เบี่ยงเบนมาตรฐาน และการวิเคราะห์การถดถอยเชิงพห ุเพ่ือทดสอบระดบันยัส าคญั

ท่ี 0.05 ผลการวิจยั พบว่า อตัราตอบแทนจากสินทรัพย์มีความสมัพนัธ์กบัอตัราการเปล่ียนแปลง

ราคาหลกัทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย

มากท่ีสดุ และอตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน อตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียนเร็ว อตัราหนีส้ินตอ่ส่วนของ

ผู้ ถือหุ้ น อัตราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์รวม อัตราผลตอบแทนจากสินทรัพย์ อัตราก าไรสุทธิ 
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อัตราส่วนผลตอบแทนต่อผู้ ถือหุ้น อัตราการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม อัตราส่วนหมุนเวียน

สินทรัพย์ถาวรและระยะเวลาในการจดัเก็บหนี ้ไม่มีความสมัพนัธ์กบัอตัราการเปล่ียนแปลงราคา

หลกัทรัพย์ของกลุม่อตุสาหกรรมบริการท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย อย่างมี

นยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบั 0.05 

          Nguyen (2001) ศึกษาการจดัการทางการเงินและความสามารถในการท าก าไรของ

บริษัทขนาดเล็กในเวียดนาม ผลการศึกษา พบว่า ความสามารถในการท าก าไรและแนวทางใน

การจดัการทางการเงินมีความสมัพนัธ์กนั และยงัพบว่าอตัราส่วนสภาพคล่องกบัอตัราหมนุเวียน

ของสินทรัพย์มีความสัมพันธ์กับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทขนาดเล็กอย่างมี

นยัส าคญั แตอ่ตัราสว่นหนีส้ินไม่มีความสมัพนัธ์กบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทขนาด

เล็ก 

          Okwo and Other (2012) ศกึษาการจดัการทางการเงินเพ่ือก าหนดความสามารถในการ

ท าก าไร ผลการศกึษาพบวา่ อตัราสว่นหนีส้ินตอ่ผู้ ถือหุ้น อตัราการหมนุเวียนของลกูหนี ้อตัราการ

หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม มีความสัมพันธ์ในทางบวกกับความสามารถในการท าก าไร และ

พบวา่อตัราการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือมีความสมัพนัธ์ในเชิงลบกบัความสามารถในการท า

ก าไร 

          Enekwe Chinedu Innocent and Other (2013) ศกึษาความสมัพนัธ์ของอตัราส่วนทาง

การเงินท่ีเป็นตัวชีว้ัดผลก าไรของบริษัทแห่งหนึ่งในประเทศไนจีเรีย โดยศึกษาจากข้อมูลงบ

การเ งินย้อนหลัง 11 ปี  (2001-2011) อัตราส่วนทางการเงินท่ีใ ช้ในการวิจัย  ได้แก่  ด้าน

ความสามารถในการด าเนินงาน (Activity Ratios) จากอตัราหมนุของสินทรัพย์รวม (Total Asset 

Turnover), อตัราหมนุของสินค้าคงคลงั (Inventory Turnover), อตัราหมนุเวียนลูกหนีก้ารค้า 

(Receivable Turnover), ระยะเวลาในการเก็บหนี ้(Creditors’ Velocity) ด้านความสามารถใน

การท าก าไร (Profitability Ratios) จากอตัราส่วนก าไรขัน้ต้นตอ่ยอดขาย (Gross Profit Margin) 

พบวา่ อตัราหมนุเวียนลกูหนีก้ารค้า ระยะเวลาในการเก็บหนี ้และอตัราหมนุของสินทรัพย์รวม ไม่

มีความสัมพันธ์กับอัตราก าไรขัน้ ต้นของบริษัท แต่อัตราหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือมี
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ความสมัพนัธ์กบัอตัราก าไรขัน้ต้นของบริษัทอยา่งมีนยัส าคญัทางสถิต ิและเม่ือน าตวัแปรทัง้ 5 ตวั

ไปสร้างสมการพยากรณ์พบว่า ตัวแปรอิสระอัตราส่วนทางการเงินทัง้ 4 อัตราส่วน สามารถ

พยากรณ์อตัราก าไรขัน้ต้นได้ 17.8% 

          Majed Abdel et al. (2012) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราผลตอบแทนของสินทรัพย์ 

อตัราผลตอบแทนสว่นของผู้ ถือหุ้น และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ กบัราคาตลาดของบริษัท

ประกันภัยในประเทศจอร์แดน ผลการศึกษาพบว่า อัตราผลตอบแทนของสินทรัพย์ อัตรา

ผลตอบแทนสว่นของผู้ ถือหุ้น และอตัราผลตอบแทนจากการลงทนุ มีความสมัพนัธ์กบราคาตลาด

หลกัทรัพย์อยา่งมีนยัส าคญัทางสถิต ิในทิศทางเดียวกนั 

          Mohammad Reza Kohansal et al. (2013) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง

การเงิน และราคาหลกัทรัพย์ของกลุ่มอตุสาหกรรมอาหารในตลาดหลกัทรัพย์ของประเทศอิหร่าน

โดย อัตราส่วนทางการเงินท่ีใช้ในการศึกษาประกอบด้วย อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตราการ

หมนุเวียนของสินทรัพย์ อตัราผลตอบแทนของสินทรัพย์ อตัราผลตอบแทนส่วนของผู้ ถือหุ้น อตัรา

หนีส้ินต่อส่วนผู้ ถือหุ้น และราคาหลักทรัพย์ ผลการศึกษาพบว่า อัตราส่วนสภาพคล่อง อัตรา

ผลตอบแทนของสินทรัพย์ และอัตราผลตอบแทนส่วนของผู้ ถือหุ้ น มีความสัมพันธ์กับราคา

หลกัทรัพย์ของกลุ่มอุตสาหกรรมอาหารอย่างนยัส าคญัทางสถิติ โดยมีความสมัพันธ์ในทิศทาง

เดียวกนักบัราคาหลกัทรัพย์ 

          Yadav Shailaja (2013) ศกึษาผลกระทบของราคาหลกัทรัพย์ NIFTY ตอ่อตัราส่วนราคา

ต่อก าไร อัตราส่วนมูลค่าตลาดต่อมูลค่าทางบัญชี และอัตราส่วนเงินปันผล วิ เคราะห์

ความสมัพนัธ์ด้วย สถิติสหสมัพนัธ์พหคุณูด้วยวิธีเพียร์สนั และพบว่าราคาหลกัทรัพย์ของ NIFTY 

มีความสมัพนัธ์เชิงบวกทัง้อตัราส่วนราคาตอ่ก าไร และอตัราส่วนมูลคา่ตลาดต่อมลูคา่ทางบญัชี 

ขณะท่ีราคาหลกัทรัพย์ของ NIFTY แสดงความสมัพนัธ์ทางลบกบอตัราส่วนเงินปันผล และผล

การศึกษาด้วยสถิติการถดถอยเชิงพหุคูณ พบว่าอัตราส่วนราคาต่อก าไร และอตัราส่วนมูลค่า

ตลาดต่อมูลคา่ทางบญัชี มีความสมัพนัธ์ และมีผลกระทบเชิงบวกต่อราคาหลักทรัพย์ ในขณะท่ี

อตัราสว่นเงินปันผลมีผลกระทบในทางลบตอ่ราคาหลกัทรัพย์อย่างมีนยัส าคญั 
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          Dadrasmoghaddam and Akabari (2015) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง

การเงินกับราคาหลักทรัพย์ของบริษัทท่ีเก่ียวข้องกับอุตสาหกรรมเกษตรในอิหร่าน โดยมี

วตัถุประสงค์เพ่ือศึกษาผลกระทบของอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีต่อราคาหลกัทรัพย์ ของบริษัทท่ี

เก่ียวข้องกับอุตสาหกรรมเกษตร โดยได้ก าหนดกลุ่มตวัอย่างในการศึกษาวิจัยในครัง้นี ้ได้แก่  

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศอิหร่านท่ีเก่ียวข้องกับอุตสาหกรรมเกษตร 

ประกอบด้วย กลุ่มอาหาร น า้ตาล เคร่ืองจกัรกล อุปกรณ์การเกษตร และบริการท่ีเก่ียวข้อง เก็บ

ข้อมลูทตุยิภมูิจากงบการเงิน ปี ค.ศ. 1999 ถึง ปี ค.ศ. 2009 และวิเคราะห์ข้อมลูด้วยการทดสอบ

ความสัมพันธ์ ผลการศึกษาพบว่า อัตราหนีส้ินต่อทุน อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน อัตราส่วน

ผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์รวม มีผลกระทบตอ่ราคาหลกัทรัพย์ และอตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วน

ของผู้ ถือหุ้นมีความสมัพนัธ์กบัตลาดหลกัทรัพย์หมวดเกษตร (Stock Exchange of Agriculture) 

ในทิศทางเดียวกนัอยา่งมีนยัส าคญั 

          Thomas Arkan (2016) ศึกษาความส าคญัของอัตราส่วนทางการเงินในการท านาย

แนวโน้มราคาหุ้น ผลการศกึษาพบว่าอตัราส่วนบางอย่างสามารถให้ความสมัพนัธ์เชิงบวก และมี

ความส าคญักบัพฤตกิรรม และแนวโน้มราคาหุ้นอตัราส่วนท่ีมีประสิทธิภาพมากท่ีสดุส าหรับราคา

หุ้นส าหรับภาคอุตสาหกรรมคือ ROA, ROE และอตัราส่วนก าไรสุทธิ นอกจากนีอ้ตัราส่วนท่ีมี

ประสิทธิภาพมากท่ีสดุในราคาหุ้นส าหรับภาคบริการคืออตัราส่วน ROA, ROE, P/E และ EPS 

และท่ีเทา่กนัส าหรับภาคการลงทนุ โดยการศกึษาครัง้นีส้รุปได้วา่ อตัราสว่นทางการเงินส าหรับแต่

ละภาคส่วนในการท านายราคาหุ้นผู้ มีอ านาจตดัสินใจของนกัลงทนุดงักล่าว สามารถพึ่งพาการ

วิเคราะห์ทางการเงินท่ีน าเสนอโดยอตัราสว่นทางการเงินเม่ือท าการตดัสินใจทางการเงิน และการ

ด าเนินงาน 



บทที่ 3 
วธีิการด าเนินการวจิยั 

 

 การศึกษา เร่ือง ความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงานกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย ผู้ วิจัยได้ก าหนดแนวทางในการด าเนินการวิจัยเพ่ือให้บรรลุวัตถุประสงค์ดงักล่าว โดยมี

รายละเอียดดงัตอ่ไปนี ้

 3.1  ประชากรและกลุม่ตวัอยา่ง 

 3.2  การเก็บรวบรวมข้อมลู 

 3.3 เคร่ืองมือเพ่ือการศกึษาค้นคว้า 

 3.4  สถิตท่ีิใช้ในการวิเคราะห์ข้อมลู 

 

3.1  ประชากรและกลุ่มตัวอย่าง 
 

 ประชากรท่ีใช้ในการศกึษาครัง้นี ้เป็นบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง เฉพาะตลาด SET ใช้วิธีการเลือกกลุ่มตวัอย่างท่ีน ามา

ศกึษาแบบเฉพาะเจาะจง (Purposive Sampling) จ านวนทัง้สิน้ 161 บริษัท และพิจารณาคดัเลือก

เฉพาะบริษัทท่ีมีข้อมลูงบการเงินครบถ้วน ตัง้แตปี่ พ.ศ.2558 ถึงปี พ.ศ.2562 รวมระยะเวลา 5 ปี

ย้อนหลงั คงเหลือประชากรท่ีใช้ในการศกึษา จ านวน 98 บริษัท (ฐานข้อมลูจากตลาดหลกัทรัพย์

แหง่ประเทศไทย ณ วนัท่ี 1 ตลุาคม 2563 https://www.set.or.th) 
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3.2 การเกบ็รวบรวมข้อมูล 
 

 การศกึษาการวิจยัในครัง้นีใ้ช้ข้อมลูแบบทตุิยภูมิ (Secondary Data) เก็บรวบรวมข้อมลู

จากงบการเงินของบริษัทในกลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์

แห่งประเทศไทย ตัง้แต่ปี พ.ศ.2558 ถึงปี พ.ศ.2562 จากเว็บไซต์บริการระบบข้อมูลตลาด

หลกัทรัพย์บนอินเทอร์เน็ต ซึง่พฒันาโดยตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย (www.setsmart.com) 

 

3.3 เคร่ืองมือเพื่อการศึกษาค้นคว้า 
 

เคร่ืองมือท่ีใช้ในการศึกษาวิจัยครัง้นีใ้ช้การเก็บรวมรวบข้อมูลทุติยภูมิจากข้อมูลทาง

การเงินแล้วน าไปวิเคราะห์อตัราสว่นทางการเงิน แบง่ออกเป็น 4 ประเภท ได้แก่ 
 

 1.  อตัราสว่นสภาพคลอ่งทางการเงิน (Liquidity Ratio) มีดงันี ้

  1.1  อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน  (Current Ratio) 
 

สินทรัพย์หมนุเวียน 

หนีส้ินหมนุเวียน
  เทา่  

 
  1.2  อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (Quick Ratio) 
                   

สินทรัพย์หมนุเวียน  สินค้าคงเหลือ

หนีส้ินหมนุเวียน
  เทา่  

 
  1.3  กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน (Operating Cash Flow) เก็บ

รวบข้อมลูจากงบกระแสเงินสดจากการด าเนินงานของบริษัทในกลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง

ท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย ตัง้แตปี่ พ.ศ.2558 ถึงปี พ.ศ.2562 
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 2.  อตัราสว่นความสามารถในการช าระหนี ้(Leverage Ratio) มีดงันี ้

  2.1  อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (Debt to Asset Ratio) 
 

หนีส้ินรวม

สินทรัพย์รวม
  เทา่   

 
  2.2  อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (Interest Coverage) 
 

ก าไรก่อนดอกเบีย้และภาษี

ดอกเบีย้จา่ย
  เทา่  

        

 3.  อตัราสว่นสมรรถภาพในการด าเนินงาน (Efficiency Ratio) มีดงันี ้ 

  3.1  อตัราสว่นระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (Average Collection Period) 
   

อตัราสว่นหมนุเวียนลกูหนีก้ารค้า
  วนั  

 
  3.2.  อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือ (Inventory Turnover)   
 

ต้นทนุขาย
 สินค้าคงเหลือต้นงวด  สินค้าคงเหลือปลายงวด   

  เทา่  

  
  3.3  อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover) 

   
ยอดขาย

สินทรัพย์รวม
  เทา่  

 

 4.  ความสามารถในการท าก าไร (Profitability Ratio) มีดงันี ้
  4.1  อตัราสว่นก าไรขัน้ต้น (Gross Profit Margin) 
 

ก าไรขัน้ต้น

ยอดขาย
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  4.2  อตัราสว่นก าไรสทุธิ (Net Profit Margin)  
 

ก าไรสทุธิ

ยอดขาย
           

 
  4.3  อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (Return On Asset)  
   

ก าไรสทุธิ

สินทรัพย์รวม
          

 
  4.4  อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สว่นผู้ ถือหุ้น (Return On Equity)  
 

ก ำไรสทุธิ

สว่นของผู้ ถือหุ้น
           

 

3.4 สถติทิี่ใช้ในการวิเคราะห์ข้อมูล 

          การศึกษาถึงความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงานกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย เพ่ือให้สามารถสรุปผลการศึกษาในครัง้นี ้ผู้ วิจัยจึงต้องท าการวิเคราะห์ข้อมูลโดยการ

วิเคราะห์หาค่าสถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) การวิเคราะห์หาค่าสัมประสิทธ์ิ

สหสัมพันธ์  (Pearson’s Correlation) และการวิ เคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ  (Multiple 

Regression Analysis)  
 

3.4.1 การวิเคราะห์หาคา่สถิติเชิงพรรณนา (Descriptive Statistics) โดยการน าข้อมลูของ

บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง มาแจก

แจงเป็นจ านวนร้อยละ ค่าต ่าสุด ค่าสูงสุด ค่าเฉล่ีย และส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เพ่ืออธิบาย

ลกัษณะทัว่ไปของตวัอยา่ง 
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3.4.2  การวิเคราะห์หาคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (Pearson’s Correlation Coefficient) เพ่ือ

หาทิศทางความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรตัง้แต่ 2 ตวัขึน้ไป เป็นการทดสอบความสมัพนัธ์โดยตรง 

โดยใช้ตวัเลขคา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (r) โดยจะมีคา่ -1 < r > 1 

สมัพนัธ์ระดบัสงู   -0.08 > r > 0.08 

สมัพนัธ์ระดบัปานกลาง  0.05 < r < 0.08 หรือ -0.08 < r < -0.05 

สมัพนัธ์ระดบัต ่า   -0.05 < r < 0.05 

ไมส่มัพนัธ์กนั   r = 0 

r   มีเคร่ืองหมาย + หมายถึง มีความสมัพนัธ์ไปในทิศทางเดียวกนั 

r   มีเคร่ืองหมาย - หมายถึง มีความสมัพนัธ์ไปในทิศทางตรงกนัข้าม 
 

3.4.3  ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression Analysis) เป็นการหา

ความสมัพนัธ์ระหวา่งตวัแปรอิสระตัง้แต ่1 ตวัขึน้ไปกบัตวัแปรตาม ท่ีมีความสมัพนัธ์อยู่ในเชิงเส้น 

โดยแสดงความสมัพนัธ์ในรูปแบบสมการถดถอย 
 



บทที่ 4 
ผลการวเิคราะห์ข้อมูล 

 

 ในบทนีจ้ะน ำเสนอผลกำรศึกษำควำมสัมพันธ์ระหว่ำงอัตรำส่วนทำงกำรเงินด้ำน

ประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำนกับควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำด

หลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ได้เก็บรวบรวมข้อมูล วิเครำะห์ข้อมูล และน ำเสนอผลวิเครำะห์

ตำมล ำดบั ดงันี ้

4.1  ผลกำรวิเครำะห์ข้อมลูอตัรำสว่นทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำน    

       (Operating Efficiency Ratio) 

 4.2  ผลกำรวิเครำะห์ข้อมลูอตัรำสว่นด้ำนควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร  

        (Profitability Ratio) 

 4.3  ผลกำรกำรวิเครำะห์สถิตสิหสมัพนัธ์ (Pearson’s Correlation Coefficient) 

 4.4  ผลกำรวิเครำะห์สมกำรถดถอยเชิงพห ุ(Multiple Regression) 
  

 กำรน ำเสนอผลกำรวิเครำะห์ข้อมลู ผู้ วิจยัได้ก ำหนดสญัลกัษณ์ท่ีใช้ในกำรวิเครำะห์และ

แปลผลข้อมลู ดงันี ้

 สัญลักษณ์ ความหมาย 

      n  จ ำนวนกลุม่ตวัอยำ่งท่ีใช้ในกำรศกึษำ 

      B  คำ่สมัประสิทธ์ิกำรถดถอยของตวัแปรอิสระแตล่ะตวัท่ีจะน ำมำสร้ำง 

สมกำรพยำกรณ์เป็นกำรเขียนสมกำรในรูปคะแนนดิบหรือคำ่จริง  

      Std.Error คำ่ท่ีแสดงระดบัควำมคลำดเคล่ือนท่ีเกิดจำกกำรใช้ตวัแปร 

อิสระทัง้หมดพยำกรณ์ตวัแปรตำม 

Beta คำ่สมัประสิทธ์ิกำรถดถอยของตวัแปรอิสระแตล่ะตวัท่ีจะน ำมำสร้ำง 

สมกำรพยำกรณ์เป็นกำรเขียนสมกำรในรูปคะแนนมำตรฐำน 

      t  คำ่สถิตท่ีิใช้ทดสอบควำมมีนยัส ำคญัตวัแปรอิสระในสมกำรถดถอย 



53 
 

 สัญลักษณ์ ความหมาย 

      F  คำ่สถิตท่ีิใช้ทดสอบควำมมีนยัส ำคญัของสมกำรถดถอย 

      P  คำ่ควำมนำ่จะเป็นท่ีได้จำกกำรทดสอบสมมตฐิำน 

      R  คำ่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู 

      R2  คำ่ท่ีแสดงอิทธิพลของตวัแปรอิสระทัง้หมดในสมกำรท่ีมีตอ่ตวัแปรตำม 

      df  ชัน้ของควำมเป็นอิสระ 

      CR  อตัรำสว่นเงินทนุหมนุเวียน (Current Ratio) 

      QR  อตัรำสว่นเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (Quick Ratio) 

      OCF กระแสเงินสดสทุธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำน (Operating Cash Flow) 

      DR  อตัรำสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (Debt to Asset Ratio) 

      ICR  อตัรำสว่นควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ (Interest Coverage  

Ratio) 

      ACP  อตัรำสว่นระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (Average Collection Period) 

      IT  อตัรำสว่นกำรหมนุเวียนของสินค้ำคงเหลือ (Inventory Turnover) 

TAT  อตัรำสว่นกำรหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (Total Assets Turnover) 

      GPM อตัรำสว่นก ำไรขัน้ต้น (Gross Profit  Margin) 

      NPM อตัรำสว่นก ำไรสทุธิ (Net Profit  Margin) 

      ROA อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (Return On Asset) 

      ROE อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (Return On Equity) 

 

4.1  ผลการวิเคราะห์ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงนิด้านประสิทธิภาพการด าเนินงาน  
        (Operating Efficiency Ratio) 
 

 จำกกำรวิเครำะห์ข้อมลูอตัรำสว่นทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำนของบริษัท

จดทะเบียนในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง พบว่ำ 

อตัรำสว่นเงินทนุหมนุเวียน (CR) ภำพรวมเฉล่ีย เทำ่กบั 2.56 เทำ่ สว่นเบี่ยงเบนมำตรฐำน เท่ำกบั 
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2.91 เท่ำ อตัรำส่วนเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (QR) ภำพรวมเฉล่ียเท่ำกบั 0.95 เท่ำ ส่วนเบี่ยงเบน

มำตรฐำน เท่ำกบั 1.81 เท่ำ กระแสเงินสดสทุธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำน (OCF) ภำพรวมเฉล่ีย 

เท่ำกบั 1,461.67 ล้ำนบำท ส่วนเบี่ยงเบนมำตรฐำน เท่ำกบั 7,384.39 ล้ำนบำท อตัรำส่วนหนีส้ิน

ตอ่สินทรัพย์ (DR) ภำพรวมเฉล่ีย เท่ำกับ 0.51 เท่ำ ส่วนเบี่ยงเบนมำตรฐำน เท่ำกับ 0.25 เท่ำ 

อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ (ICR) ภำพรวมเฉล่ีย เท่ำกับ 275.45 เท่ำ ส่วน

เบี่ยงเบนมำตรฐำน  เท่ำกับ 4,945.52 เท่ำ  อัตรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) 

ภำพรวมเฉล่ีย เท่ำกับ 63.03 วัน ส่วนเบี่ยงเบนมำตรฐำน เท่ำกับ 155.06 วนั อัตรำส่วนกำร

หมนุเวียนของสินค้ำคงเหลือ (IT) ภำพรวมเฉล่ีย เทำ่กบั 7.84 เทำ่ สว่นเบี่ยงเบนมำตรฐำน เท่ำกบั 

18.13 เท่ำ และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) ภำพรวมเฉล่ีย เท่ำกบั 0.5 เท่ำ 

สว่นเบี่ยงเบนมำตรฐำน เทำ่กบั 0.34 เทำ่ รำยละเอียดแสดงดงัตำรำง 4.1 
 

ตำรำง 4.1 คำ่เฉล่ียและสว่นเบี่ยงเบนมำตรฐำนของอตัรำสว่นทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพ           
กำรด ำเนินงำน  

                อัตราส่วนทางการเงนิ Mean S.D.  
อตัรำสว่นเงินทนุหมนุเวียน (เทำ่)  
อตัรำสว่นเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (เทำ่) 
กระแสเงินสดสทุธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำน (ล้ำนบำท) 
อตัรำสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (เทำ่) 
อตัรำสว่นควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ (เท่ำ) 
อตัรำสว่นระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (วนั) 
อตัรำสว่นกำรหมนุเวียนของสินค้ำคงเหลือ (เทำ่) 
อตัรำสว่นกำรหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (เท่ำ) 

2.56 
0.95 

1,461.67 
0.51 

275.45 
63.03 
7.84 
0.50 

2.91 
1.81 

7,384.39 
0.25 

4,945.52 
155.06 
18.13 
0.34 
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4.2  ผลการวิเคราะห์ข้อมูลอัตราส่วนด้านความสามารถในการท าก าไร          
         (Multiple Regression) 
 

 จำกกำรวิเครำะห์ข้อมลูอตัรำสว่นด้ำนควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบริษัทจดทะเบียน

ในตลำดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสังหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง พบว่ำ อัตรำส่วนก ำไร

ขัน้ต้น (GPM) ภำพรวมเฉล่ีย เท่ำกับ 27.55% ส่วนเบี่ยงเบนมำตรฐำน เท่ำกบั 17.63 อตัรำส่วน

ก ำไรสทุธิ (NPM) ภำพรวมเฉล่ีย เทำ่กบั -0.01% สว่นเบี่ยงเบนมำตรฐำน เท่ำกบั 40.58 อตัรำส่วน

ผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) ภำพรวมเฉล่ีย เท่ำกบั 5.08% ส่วนเบี่ยงเบนมำตรฐำน เท่ำกับ 

8.98 และอตัรำส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ภำพรวมเฉล่ีย เท่ำกบั 3.52% ส่วน

เบี่ยงเบนมำตรฐำน เทำ่กบั 41.96 รำยละเอียดแสดงดงัตำรำง  4.2 
 

ตำรำง 4.2 คำ่เฉล่ียและสว่นเบี่ยงเบนมำตรฐำนของอตัรำสว่นด้ำนควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไร 

                อัตราส่วนทางการเงนิ Mean S.D.  
อตัรำสว่นก ำไรขัน้ต้น (%) 
อตัรำสว่นก ำไรสทุธิ (%) 
อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (%) 
อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (%) 

27.55 
-0.01 
5.08 
3.52 

17.63 
40.58 
8.98 

41.96 
 

4.3  ผลการวิเคราะห์ค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ (Pearson’s Correlation  

      Coefficient) 

 จำกกำรวิเครำะห์ข้อมลูควำมสมัพนัธ์ระหว่ำงอตัรำส่วนทำงกำรเงินกบัควำมสำมำรถใน

กำรท ำก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่มอสงัหำริมทรัพย์และ

ก่อสร้ำง พบว่ำ อัตรำส่วนทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำนท่ีมีควำมสัมพันธ์กับ

อตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น (GPM) ได้แก่ อตัรำส่วนเงินทนุหมนุเวียน (CR) มีควำมสมัพนัธ์ทำงบวก  

คำ่ r เท่ำกบั 0.101 ถือว่ำอยู่ในระดบัต ่ำมำก และอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีมีควำมสมัพนัธ์ทำงลบ

กบัอตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น (GPM) ได้แก่ อตัรำส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) คำ่ r เท่ำกบั -0.144 

ถือว่ำอยู่ในระดบัต ่ำมำก อตัรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) ค่ำ r เท่ำกับ -0.113 
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อตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินค้ำคงเหลือ (IT) คำ่ r เท่ำกบั -0.1 และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียน

ของสินทรัพย์รวม (TAT) คำ่ r เทำ่กบั -0.298 ทกุตวัถือว่ำมีควำมสมัพนัธ์กบัอตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น 

(GPM) อยูใ่นระดบัต ่ำ           

 อตัรำส่วนทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำนท่ีมีควำมสมัพนัธ์กับอัตรำส่วน

ก ำไรสทุธิ (NPM) ได้แก่ อตัรำสว่นกำรหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) มีควำมสมัพนัธ์ทำงบวก 

คำ่ r เท่ำกบั 0.204 ถือว่ำอยู่ในระดบัต ่ำ และอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีมีควำมสมัพนัธ์ทำงลบกับ

อัตรำส่วนก ำไรสุทธิ  (NPM) ได้แก่  อัตรำส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) ค่ำ r เท่ำกับ -0.191 

อตัรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) คำ่ r เท่ำกบั -0.307 ทกุตวัถือว่ำมีควำมสมัพนัธ์

กบัอตัรำสว่นก ำไรสทุธิ (NPM) อยูใ่นระดบัต ่ำ 

 อัตรำส่วนทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำนท่ีมีควำมสัมพันธ์ทำงบวกกับ

อตัรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) ได้แก่ กระแสเงินสดสุทธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำน 

(OCF) ค่ำ r เท่ำกับ 0.158 อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ (ICR) ค่ำ r เท่ำกับ 

0.098 และอัตรำส่วนกำรหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) ค่ำ r เท่ำกับ 0.431 ถือว่ำมี

ควำมสมัพนัธ์กับอตัรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) อยู่ในระดบัต ่ำ และอตัรำส่วนทำง 

กำรเงินท่ีมีควำมสมัพนัธ์ทำงลบกบัอตัรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) ได้แก่ อตัรำส่วน

หนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) ค่ำ r เท่ำกบั -0.275 อตัรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP)           

คำ่ r เท่ำกับ -0.122 ถือว่ำมีควำมสมัพนัธ์กบัอตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) อยู่ใน

ระดบัต ่ำ 

 อัตรำส่วนทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำนท่ีมีควำมสัมพันธ์ทำงบวกกับ

อตัรำส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ได้แก่ อตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินทรัพย์

รวม (TAT) คำ่ r เท่ำกบั 0.219 ถือว่ำอยู่ในระดบัต ่ำ และอตัรำส่วนทำงกำรเงินท่ีมีควำมสมัพนัธ์

ทำงลบกบัอตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ได้แก่ อตัรำส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ 

(DR) คำ่ r เทำ่กบั -0.235 ถือวำ่มีควำมสมัพนัธ์อยูใ่นระดบัต ่ำเชน่กนั 

 เ ม่ือพิจำรณำควำมสัมพันธ์ระหว่ำงตัวแปรอิสระ คือ ตรำส่วนทำงกำรเงินด้ำน

ประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำน พบว่ำ มีคำ่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ระหว่ำง -0.5 ถึง 0.825 ซึ่งถือว่ำ
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บำงตัวมีควำมสัมพันธ์กันสูงมำก เม่ือน ำตัวแปรไปวิเครำะห์ถดถอยพหุต้องระวังปัญหำ 

Multicollinearity รำยละเอียดแสดงดงัตำรำง 4.3 
 

ตำรำง 4.3 คำ่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์อตัรำส่วนทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำน                

กบัควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์                         

แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง 

Variable Statistics 
Variable 

CR QR OCF DR ICR ACP IT TAT 
QR R 0.825               

P 0.000**               

OCF R -0.067 -0.004             

P 0.150 0.940             

DR R -0.500 -0.491 -0.027           

P 0.000** 0.000** 0.565           

ICR R -0.001 0.008 -0.013 -0.020         

P 0.983 0.873 0.780 0.677         

ACP R -0.076 0.017 -0.030 0.094 -0.007       

P 0.114 0.727 0.537 0.049 0.878       

IT R -0.045 0.176 0.013 0.024 0.004 0.009     

P 0.347 0.000** 0.787 0.612 0.937 0.847     

TAT R -0.166 -0.043 0.133 -0.056 0.079 -0.102 0.235   

P 0.000** 0.363 0.004** 0.227 0.092 0.032* 0.000**   

GPM R 0.101 0.069 0.005 -0.144 -0.014 -0.113 -0.100 -0.298 

P 0.030* 0.138 0.916 0.002** 0.768 0.018* 0.034* 0.000* 

NPM R 0.062 0.061 0.088 -0.191 0.056 -0.307 0.052 0.204 

P 0.185 0.190 0.060 0.000** 0.234 0.000** 0.274 0.000** 

ROA R 0.000 0.025 0.158 -0.275 0.098 -0.122 -0.021 0.431 

P 0.997 0.598 0.001** 0.000** 0.038* 0.011* 0.652 0.000** 
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ตำรำง 4.3 คำ่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์อตัรำส่วนทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำน                

กบัควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์                       

แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง(ตอ่) 

Variable Statistics 
Variable 

CR QR OCF DR ICR ACP IT TAT 
ROE R 0.043 0.031 0.085 -0.235 0.056 -0.061 0.028 0.219 

P 0.364 0.509 0.069 0.000** 0.239 0.203 0.553 0.000** 

 

4.4  ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 

 กำรวิเครำะห์ถดถอยเชิงพห ุ(Multiple Regression) เพ่ือวิเครำะห์ควำมสมัพนัธ์ระหว่ำง

อตัรำส่วนทำงกำรเงินด้ำนประสิทธิภำพกำรด ำเนินงำนทัง้ 8 ตวัแปร ได้แก่ อัตรำส่วนเงินทุน

หมนุเวียน (CR) อตัรำส่วนเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสทุธิจำก กิจกรรมด ำเนินงำน 

(OCF) อตัรำส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ (ICR) 

อตัรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินค้ำคงเหลือ (IT) 

และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) กบัอตัรำส่วนด้ำนควำมสำมำรถในกำรท ำ

ก ำไร ได้แก่ อตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น (GPM) อตัรำส่วนก ำไรสทุธิ (NPM) อตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่

สินทรัพย์ (ROA) และอตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ของบริษัทจดทะเบียนใน

ตลำดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง ได้ผลกำรวิเครำะห์ดงันี ้

 จำกกำรวิเครำะห์ถดถอยพหุ อัตรำส่วนก ำไรขัน้ต้น (GPM) โดยอัตรำส่วนเงินทุน

หมนุเวียน (CR) อตัรำส่วนเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสทุธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำน 

(OCF) อตัรำส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ (ICR) 

อตัรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินค้ำคงเหลือ (IT)                    

และอตัรำส่วนกำรหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) พบว่ำ สมกำรถดถอยท่ีได้มีนยัส ำคญัทำง

สถิติท่ีระดบันยัส ำคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.00 < 0.01) ได้คำ่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู     

r = 0.347 และ คำ่ r2 = 0.12 หมำยควำมว่ำสมกำรถดถอยสำมำรถอธิบำยอตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น 
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(GPM) ได้ 12% ถือวำ่อยู่ในระดบัต ่ำ โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่ำงมีนยัส ำคญั ได้แก่ อตัรำส่วนหนีส้ิน

ตอ่สินทรัพย์ (DR) อตัรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียน

ของสินทรัพย์รวม (TAT) นยัส ำคญัทำงสถิติท่ีระดบันยัส ำคญั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) และไม่

เกิดปัญหำ Multicollinearity เน่ืองจำก Tolerance ไม่ต ่ำกว่ำ 0.2 และคำ่ VIF ไม่เกิน 10 เม่ือ

พิจำรณำค่ำสมัประสิทธ์ิกำรถดถอย () พบว่ำ ทัง้ 3 ตวั มีค่ำเป็นลบ หมำยควำมว่ำทัง้หมดมี

ควำมสมัพันธ์ทำงลบกับอตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น (GPM) หรือถ้ำตวัแปรทัง้ 3 เพิ่มขึน้จะท ำให้

อตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น (GPM) ลดลง แตถ้่ำตวัแปรทัง้ 3 ตวัลดลง จะท ำให้อตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น 

(GPM) เพิ่มขึน้ รำยละเอียดแสดงดงัตำรำง 4.4 

 

ตำรำง 4.4 กำรวิเครำะห์ถดถอยพหอุตัรำส่วนก ำไรขัน้ต้น (GPM) กบัอตัรำสว่นด้ำนควำมสำมำรถ

ในกำรท ำก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย                       

กลุม่อสงัหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง 

Model 

Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P 

Collinearity 
Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 41.42 3.07 - 13.505 0.000** - - 
CR -0.55 0.57 -0.09 -0.966 0.334 0.25 4.06 
QR 1.00 0.95 0.10 1.051 0.294 0.25 4.05 

OCF 0.00 0.00 0.03 0.604 0.546 0.97 1.03 
DR -9.98 3.71 -0.15 -2.689 0.007** 0.74 1.36 
ICR 0.00 0.00 0.01 0.139 0.889 0.99 1.01 
ACP -0.02 0.01 -0.14 -2.893 0.004** 0.94 1.06 

IT -0.04 0.05 -0.04 -0.781 0.435 0.81 1.23 
TAT -14.94 2.44 -0.31 -6.116 0.000** 0.85 1.17 

R = 0.347               R2 = 0.12              S.E. = 16.08 

F = 7.089             Df = 8, 414                     P(ANOVA) = 0.000**             Durbin-Watson = 1.076 

a. Dependent Variable: อตัรำสว่นก ำไรขัน้ต้น (GPM) 
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 จำกกำรวิเครำะห์ถดถอยพหุ อตัรำส่วนก ำไรสทุธิ (NPM) โดยอตัรำส่วนเงินทนุหมนุเวียน 

(CR) อตัรำส่วนเงินทนุหมุนเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสุทธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำน (OCF) 

อตัรำสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) อตัรำสว่นควำมสำมำรถในกำรช ำระดอกเบีย้ (ICR) อตัรำส่วน

ระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อัตรำส่วนกำรหมุนเวียนของสินค้ำคงเหลือ ( IT)                      

และอตัรำส่วนกำรหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) พบว่ำ สมกำรถดถอยท่ีได้มีนยัส ำคญัทำง

สถิติท่ีระดบันยัส ำคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.00 < 0.01) ได้คำ่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู     

r = 0.397 และ คำ่ r2 = 0.158 หมำยควำมว่ำสมกำรถดถอยสำมำรถอธิบำยอตัรำส่วนก ำไรสทุธิ 

(NPM) ได้ 15.8% ถือว่ำอยู่ในระดบัต ่ำ โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่ำงมีนยัส ำคญั ได้แก่ อตัรำส่วน

หนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) อัตรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) และอตัรำส่วนกำร

หมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) นยัส ำคญัทำงสถิติท่ีระดบันยัส ำคญั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) 

และไม่เกิดปัญหำ MultiCollinearity เน่ืองจำก Tolerance ไม่ต ่ำกว่ำ 0.2 และคำ่ VIF ไม่เกิน 10 

เม่ือพิจำรณำคำ่สมัประสิทธ์ิกำรถดถอย () พบว่ำ อตัรำส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) อตัรำส่วน

ระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) มีค่ำเป็นลบ หมำยควำมว่ำมีควำมสัมพันธ์ทำงลบกับ

อตัรำส่วนก ำไรสทุธิ (NPM) หรือถ้ำตวัแปรมีคำ่เพิ่มขึน้จะท ำให้อตัรำส่วนก ำไรสทุธิ (NPM) ลดลง 

แตถ้่ำตวัแปรมีคำ่ลดลงจะท ำให้อตัรำส่วนก ำไรสทุธิ (NPM) เพิ่มขึน้ และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียน

ของสินทรัพย์รวม (TAT) มีค่ำสัมประสิทธ์ิกำรถดถอยเป็นบวกหมำยควำมว่ำมีควำมสมัพันธ์

ทำงบวกกับอตัรำส่วนก ำไรสุทธิ (NPM) หรือถ้ำตวัแปรมีคำ่เพิ่มขึน้จะท ำให้อตัรำส่วนก ำไรสุทธิ 

(NPM) เพิ่มขึน้ และถ้ำตวัแปรมีคำ่ลดลง จะท ำให้อตัรำส่วนก ำไรสทุธิ (NPM) มีคำ่ลดลงเช่นกนั 

รำยละเอียดแสดงดงัตำรำง 4.5 
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ตำรำง 4.5 กำรวิเครำะห์ถดถอยพหอุตัรำส่วนก ำไรสทุธิ (NPM) กบัอตัรำสว่นด้ำนควำมสำมำรถ

ในกำรท ำก ำไรของบริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย                         

กลุม่อสงัหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง 

Model 

Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P 

Collinearity 
Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 3.52 7.30 -  0.482 0.630  - -  
CR 0.29 1.36 0.02 0.212 0.832 0.25 4.06 
QR 0.09 2.26 0.00 0.038 0.970 0.25 4.05 

OCF 0.00 0.00 0.05 1.154 0.249 0.97 1.03 
DR -22.87 8.84 -0.14 -2.588 0.010** 0.74 1.36 
ICR 0.00 0.00 0.04 0.882 0.379 0.99 1.01 
ACP -0.07 0.01 -0.27 -5.838 0.000** 0.94 1.06 

IT 0.04 0.11 0.02 0.347 0.729 0.81 1.23 
TAT 20.82 5.82 0.18 3.579 0.000** 0.85 1.17 

R = 0.397               R2 = 0.158              S.E. = 38.27 

F = 9.708                Df = 8, 414               P(ANOVA) = 0.000**             Durbin-Watson = 1.95 

a. Dependent Variable: อตัรำสว่นก ำไรสทุธิ (NPM) 
 

 จำกกำรวิเครำะห์ถดถอยพหุอตัรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) โดยอตัรำส่วน

เงินทุนหมุนเวียน (CR) อตัรำส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสุทธิจำกกิจกรรม

ด ำเนินงำน (OCF) อตัรำส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรช ำระ

ดอกเบีย้ (ICR) อตัรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อตัรำส่วนกำรหมุนเวียนของ

สินค้ำคงเหลือ (IT) และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) พบว่ำ สมกำรถดถอยท่ี

ได้มีนยัส ำคญัทำงสถิติท่ีระดบันยัส ำคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.00 < 0.01) ได้คำ่สมัประสิทธ์ิ

สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.544 และ คำ่ r2 = 0.296 หมำยควำมว่ำสมกำรถดถอยสำมำรถอธิบำย

อตัรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) ได้ 29.6% ถือว่ำอยู่ในระดบัต ่ำ โดยตวัแปรท่ีส่งผล

อย่ำงมีนัยส ำคญั ได้แก่ อัตรำส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) และอตัรำส่วนกำรหมุนเวียนของ
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สินทรัพย์รวม (TAT) มีนยัส ำคญัทำงสถิติท่ีระดบันยัส ำคญั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) กระแส             

เงินสดสุทธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำน (OCF) และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินค้ำคงเหลือ (IT)   

มีนยัส ำคญัทำงสถิตท่ีิระดบันยัส ำคญั 0.05 (P = 0.000 < 0.05) และไม่เกิดปัญหำ Multicollinearity 

เน่ืองจำก Tolerance ไม่ต ่ำกว่ำ 0.2 และค่ำ VIF ไม่เกิน 10 เม่ือพิจำรณำ ค่ำสมัประสิทธ์ิกำร

ถดถอย () พบวำ่ กระแสเงินสดสทุธิจำกกิจกรรมด ำเนินงำน (OCF) และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียน

ของสินทรัพย์รวม (TAT) มีค่ำสัมประสิทธ์ิกำรถดถอยเป็นบวกหมำยควำมว่ำมีควำมสัมพันธ์

ทำงบวกกับอัตรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) หรือถ้ำตัวแปรมีค่ำเพิ่มขึน้จะท ำให้

อตัรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) เพิ่มขึน้ และถ้ำตวัแปรมีค่ำลดลงจะท ำให้อตัรำส่วน

ผลตอบแทนต่อสินทรัพย์  (ROA) มีค่ำลดลงเช่นกัน อัตรำส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) และ

อตัรำสว่นกำรหมนุเวียนของสินค้ำคงเหลือ (IT) มีคำ่สมัประสิทธ์ิกำรถดถอยเป็นลบหมำยควำมว่ำ

มีควำมสมัพนัธ์ทำงลบกบัอตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) หรือถ้ำตวัแปรมีคำ่เพิ่มขึน้

จะท ำให้อัตรำส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) ลดลง และถ้ำตวัแปรมีค่ำลดลง จะท ำให้

อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) มีคำ่เพิ่มขึน้ รำยละเอียดแสดงดงัตำรำง 4.6 
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ตำรำง 4.6 กำรวิเครำะห์ถดถอยพหอุตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) กบัอตัรำสว่น
ควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของหลกัทรัพย์บริษัทจดทะเบียนในตลำดหลกัทรัพย์                     
แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง 

Model 

Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P 

Collinearity 
Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 5.57 1.47 - 3.794 0.000** - - 

CR -0.16 0.27 -0.05 -0.597 0.551 0.25 4.06 
QR 0.12 0.45 0.02 0.253 0.800 0.25 4.05 
OCF 0.00 0.00 0.09 2.138 0.033* 0.97 1.03 
DR -10.08 1.78 -0.27 -5.676 0.000** 0.74 1.36 
ICR 0.00 0.00 0.06 1.512 0.131 0.99 1.01 
ACP 0.00 0.00 -0.05 -1.103 0.271 0.94 1.06 
IT -0.06 0.02 -0.12 -2.531 0.012* 0.81 1.23 

TAT 10.92 1.17 0.42 9.335 0.000** 0.85 1.17 
R = 0.544               R2 = 0.296              S.E. = 7.69 

F = 21.737             Df = 8, 414                P(ANOVA) = 0.000**             Durbin-Watson = 1.84 

a. Dependent Variable: อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่สนิทรัพย์ (ROA) 
 

 จำกกำรวิเครำะห์ถดถอยพหุอัตรำส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น (ROE) โดย

อตัรำส่วนเงินทนุหมนุเวียน (CR) อตัรำส่วนเงินทนุหมุนเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสุทธิจำก

กิจกรรมด ำเนินงำน (OCF) อตัรำส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) อตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำร

ช ำระดอกเบีย้ (ICR) อตัรำส่วนระยะเวลำในกำรเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของ

สินค้ำคงเหลือ (IT) และอตัรำส่วนกำรหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) พบว่ำ สมกำรถดถอยท่ี

ได้มีนยัส ำคญัทำงสถิติท่ีระดบันยัส ำคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.00 < 0.01) ได้ค่ำสมัประสิทธ์ิ

สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.337 และ คำ่ r2 = 0.114 หมำยควำมว่ำสมกำรถดถอยสำมำรถอธิบำย

อตัรำส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ได้ 11.4% ถือว่ำอยู่ในระดบัต ่ำ โดยตวัแปรท่ี

ส่งผลอย่ำงมีนยัส ำคญั ได้แก่ อตัรำส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) และอตัรำส่วนกำรหมุนเวียน

ของสินทรัพย์รวม (TAT) นยัส ำคญัทำงสถิตท่ีิระดบันยัส ำคญั 0.01 (P = 0.00 < 0.01) และไม่เกิด



64 
 

ปัญหำ Multicollinearity เน่ืองจำก Tolerance ไมต่ ่ำกว่ำ 0.2 และคำ่ VIF ไม่เกิน 10 เม่ือพิจำรณำ

ค่ำสัมประสิทธ์ิกำรถดถอย () พบว่ำ อัตรำส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) มีค่ำเป็นลบ 

หมำยควำมวำ่มีควำมสมัพนัธ์ทำงลบกบัอตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) หรือถ้ำ

ตวัแปรมีคำ่เพิ่มขึน้จะท ำให้อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ลดลง แตถ้่ำตวัแปร

มีคำ่ลดลงจะท ำให้อตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) เพิ่มขึน้ และอตัรำส่วนกำร

หมุนเวียนของสินทรัพย์รวม  (TAT) มีค่ำสัมประสิทธ์ิกำรถดถอยเป็นบวก  หมำยควำมว่ำมี

ควำมสมัพนัธ์ทำงบวกกบัอตัรำส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) หรือถ้ำตวัแปรมีค่ำ

เพิ่มขึน้จะท ำให้อตัรำส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) เพิ่มขึน้ และถ้ำตวัแปรมีค่ำ

ลดลงจะท ำให้อตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มีคำ่ลดลงเช่นกัน รำยละเอียด

แสดงดงัตำรำง 4.7 
 

ตำรำง 4.7 กำรวิเครำะห์ถดถอยพหอุตัรำส่วนผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE)                       
กบัอตัรำส่วนควำมสำมำรถในกำรท ำก ำไรของหลกัทรัพย์บริษัทจดทะเบียน                          
ในตลำดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย กลุม่อสงัหำริมทรัพย์และก่อสร้ำง 

 

Model 

Profitability 

Unstandardized 
Coefficients 

Standardized 
Coefficients 

t P 

Collinearity 
Statistics 

B Std.Error Beta Tolerance VIF 

Constant 21.05 9.18   2.294 0.022*     
CR 1.22 1.48 0.08 0.828 0.408 0.25 4.07 
QR -4.11 2.45 -0.16 -1.674 0.095 0.25 4.08 

OCF 0.00 0.00 0.06 1.217 0.224 0.97 1.03 
DR -58.09 12.24 -0.27 -4.746 0.000** 0.67 1.50 
ICR 0.00 0.00 0.04 0.808 0.419 0.99 1.01 
ACP 0.00 0.01 0.00 -0.010 0.992 0.94 1.06 

IT -0.01 0.12 0.00 -0.047 0.963 0.82 1.22 
TAT 23.42 6.32 0.19 3.705 0.000** 0.84 1.19 

R = 0.337               R2 = 0.114              S.E. = 41.32 

F = 6.563               Df = 8, 409                P(ANOVA) = 0.000**             Durbin-Watson = 2.05 

a. Dependent Variable: อตัรำสว่นผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) 



บทที่ 5 
สรุป อภปิรายผล และข้อเสนอแนะ 

 

 การศึกษาวิจัยความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงานกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย มีวตัถปุระสงค์เพ่ือศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงานกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์                     

แหง่ ประเทศไทย สามารถสรุปผล อภิปรายผล และเสนอแนะงานวิจยัได้ดงันี ้

 5.1  สรุปผลการศกึษา 

 5.2  อภิปรายผลการศกึษา 

 5.3  ข้อเสนอแนะการวิจยั 

 

5.1 สรุปผลการศึกษา 
 

5.1.1  สรุปข้อมลูอตัราสว่นทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงาน 

จากการศึกษาสรุปว่า ข้อมูลอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงาน

ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) 

ภาพรวมเฉล่ีย เท่ากับ 2.56 เท่า ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากับ 2.91 เท่า อัตราส่วนเงินทุน

หมนุเวียนเร็ว (QR) ภาพรวมเฉล่ียเท่ากบั 0.95 เท่า ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 1.81 เท่า 

กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน  (OCF) ภาพรวมเฉล่ีย เท่ากบั 1,461.67 ล้านบาท ส่วน

เบี่ยงเบนมาตรฐาน เทา่กบั 7,384.39 ล้านบาท อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) ภาพรวมเฉล่ีย 

เท่ากบั 0.51 เท่า ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 0.25 เท่า อตัราส่วนความสามารถในการช าระ

ดอกเบีย้ (ICR) ภาพรวมเฉล่ีย เท่ากบั 275.45 เท่า ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากบั 4,945.52 เท่า 

อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) ภาพรวมเฉล่ีย เท่ากับ 63.03 วนั ส่วนเบี่ยงเบน

มาตรฐาน เท่ากบั 155.06 วนั อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (IT) ภาพรวมเฉล่ีย 
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เท่ากบั 7.84 เท่า ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากับ 18.13 เท่า และอตัราส่วนการหมนุเวียนของ

สินทรัพย์รวม (TAT) ภาพรวมเฉล่ียเทา่กบั 0.5 เทา่ สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน เทา่กบั 0.34 เทา่ 
 

5.1.2  ผลการวิเคราะห์ข้อมลูอตัราสว่นความสามารถในการท าก าไร 

จากการศึกษาสรุปว่า ข้อมูลอัตราส่วนความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจด

ทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย มีอัตราส่วนก าไรขัน้ต้น (GPM) ภาพรวมเฉล่ีย 

เท่ากบั 27.55% ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 17.63% อตัราส่วนก าไรสทุธิ (NPM) ภาพรวม

เฉล่ียเทา่กบั -0.01% สว่นเบี่ยงเบนมาตรฐาน เท่ากบั 40.58% อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ 

(ROA) ภาพรวมเฉล่ียเท่ากับ 5.08% ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐานเท่ากับ 8.98% และอัตราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ภาพรวมเฉล่ีย เท่ากบั 3.52% ส่วนเบี่ยงเบนมาตรฐาน 

เทา่กบั 41.96% 
 

5.1.3 ผลการวิเคราะห์คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์ (Pearson’s Correlation Coefficient) 

จากการศึกษาสรุปว่า อัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงานท่ีมี

ความสัมพันธ์กับอัตราส่วนก าไรขัน้ต้น (GPM) ได้แก่ อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียน (CR) มี

ความสมัพนัธ์ทางบวก คา่ r เทา่กบั 0.101 ถือวา่อยูใ่นระดบัต ่ามาก และอตัราส่วนทางการเงินท่ีมี

ความสมัพนัธ์ทางลบกบัอตัราส่วนก าไรขัน้ต้น (GPM) ได้แก่ อตัราส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) 

คา่ r เท่ากับ -0.144 ถือว่าอยู่ในระดบัต ่ามาก อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP)                 

ค่า r เท่ากับ -0.113 อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (IT) ค่า r เท่ากับ -0.1 และ

อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) คา่ r เท่ากบั -0.298 ทกุตวัถือว่ามีความสมัพนัธ์

กบัอตัราสว่นก าไรขัน้ต้น (GPM) อยูใ่นระดบัต ่า 

อตัราสว่นทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงานท่ีมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วน

ก าไรสทุธิ (NPM) ได้แก่ อตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) มีความสมัพนัธ์ทางบวก 

คา่ r เท่ากบั 0.204 ถือว่าอยู่ในระดบัต ่า และอตัราส่วนทางการเงินท่ีมีความสมัพนัธ์ทางลบกับ

อัตราส่วนก าไรสุทธิ (NPM) ได้แก่ อัตราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์  (DR) ค่า r เท่ากับ -0.191 
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อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) คา่ r เท่ากบั -0.307 ทกุตวัถือว่ามีความสมัพนัธ์

กบัอตัราสว่นก าไรสทุธิ (NPM) อยูใ่นระดบัต ่า 

อตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงานท่ีมีความสมัพนัธ์ทางบวกกับ

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) ได้แก่ กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 

(OCF) คา่ r เทา่กบั 0.158 อตัราสว่นความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (ICR) คา่ r เท่ากบั 0.098 

และอตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) คา่ r เท่ากบั 0.431 ถือว่ามีความสมัพนัธ์กบั

อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) อยู่ในระดบัต ่าและปานกลางท่ีมีความสมัพนัธ์ทางลบ

กบัอตัราส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) ได้แก่ อตัราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) ค่า r 

เท่ากับ -0.275 อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) คา่ r เท่ากับ  -0.122 ถือว่ามี

ความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงานท่ีมีความสมัพนัธ์ทางบวก

กบัอตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) ได้แก่ อตัราส่วนการหมนุเวียนของสินทรัพย์

รวม (TAT) คา่ r เท่ากบั 0.219 ถือว่าอยู่ในระดบัต ่า และท่ีมีความสมัพนัธ์ทางลบกบัอตัราส่วน

ผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ได้แก่ อตัราส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) คา่ r เท่ากับ              

-0.235 ถือว่ามีความสัมพันธ์อยู่ในระดบัต ่าเช่นกันพันธ์กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ 

(ROA) อยูใ่นระดบัต ่า 

ความสมัพนัธ์ระหว่างตวัแปรอิสระ คือ อตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงาน พบว่า มีค่าสัมประสิทธ์ิสหสัมพันธ์ระหว่าง -0.5 ถึง 0.825 ซึ่งถือว่าบางตัวมี

ความสมัพนัธ์กนัสงูมาก เม่ือน าตวัแปรไปวิเคราะห์ถดถอยพหตุ้องระวงัปัญหา Multicollinearity 
 

5.1.4  ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพห ุ(Multiple Regression) 

จากการวิเคราะห์ถดถอยพหุอัตราส่วนก าไรขัน้ต้น (GPM) โดยอัตราส่วนเงินทุน

หมนุเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 

(OCF) อตัราส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (ICR) 

อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อตัราส่วนการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือ (IT) 

และอตัราส่วนการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) สรุปว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทาง
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สถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.00 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู           

r = 0.347 และ คา่ r2 = 0.12 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายอตัราส่วนก าไรขัน้ต้น 

(GPM) ได้ 12% ถือวา่อยู่ในระดบัต ่า โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนยัส าคญั ได้แก่ อตัราส่วนหนีส้ิน

ตอ่สินทรัพย์ (DR) อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) และอตัราส่วนการหมนุเวียน

ของสินทรัพย์รวม (TAT) นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) และไม่

เกิดปัญหา Multicollinearity เน่ืองจาก Tolerance ไม่ต ่ากว่า 0.2 และคา่ VIF ไม่เกิน 10 เม่ือ

พิจารณาค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า ทัง้ 3 ตวัมีค่าเป็นลบ หมายความว่าทัง้หมดมี

ความสัมพันธ์ทางลบกับอัตราส่วนก าไรขัน้ต้น (GPM) หรือถ้าตวัแปรทัง้ 3 เพิ่มขึน้จะท าให้

อตัราส่วนก าไรขัน้ต้น (GPM) ลดลง แตถ้่าตวัแปรทัง้ 3 ตวัลดลง จะท าให้อตัราส่วนก าไรขัน้ต้น 

(GPM) เพิ่มขึน้ 

สรุปการวิเคราะห์ถดถอยพหุอัตราส่วนก าไรสุทธิ (NPM) โดยอัตราส่วนเงินทุน

หมนุเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทนุหมนุเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน 

(OCF) อตัราส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) อตัราส่วนความสามารถในการช าระดอกเบีย้ (ICR) 

อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อตัราส่วนการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือ (IT) 

และอตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มีนยัส าคญัทาง

สถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.00 < 0.01) ได้คา่สมัประสิทธ์ิสหสมัพนัธ์พหคุณู              

r = 0.397 และ คา่ r2 = 0.158 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบายอตัราส่วนก าไรสทุธิ 

(NPM) ได้ 15.8% ถือว่าอยู่ในระดบัต ่า โดยตวัแปรท่ีส่งผลอย่างมีนัยส าคญั ได้แก่ อัตราส่วน

หนีส้ินต่อสินทรัพย์  (DR) อัตราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) และอัตราส่วน                  

การหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P = 0.000 < 

0.01) และไม่เกิดปัญหา Multicollinearity เน่ืองจาก Tolerance ไม่ต ่ากว่า 0.2 และคา่ VIF ไม่

เกิน 10 เม่ือพิจารณาค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อตัราส่วนหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) 

อตัราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) มีคา่เป็นลบ หมายความว่ามีความสมัพนัธ์ทาง

ลบกบัอตัราส่วนก าไรสทุธิ (NPM) หรือถ้าตวัแปรมีคา่เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนก าไรสทุธิ (NPM) 

ลดลง แต่ถ้าตัวแปรมีค่าลดลง จะท าให้อัตราส่วนก าไรสุทธิ (NPM) เพิ่มขึน้ และอัตราส่วน              
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การหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม  (TAT) มีค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเป็นบวกหมายความว่ามี

ความสมัพนัธ์ทางบวกกบัอตัราสว่นก าไรสทุธิ (NPM) หรือถ้าตวัแปรมีคา่เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วน

ก าไรสุทธิ (NPM) เพิ่มขึน้ และถ้าตวัแปรมีค่าลดลง จะท าให้อตัราส่วนก าไรสุทธิ (NPM) มีค่า

ลดลงเชน่กนั 

 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยพหุอตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) โดยอตัราส่วน

เงินทุนหมุนเวียน (CR) อัตราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรม

ด าเนินงาน (OCF) อัตราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) อัตราส่วนความสามารถในการช าระ

ดอกเบีย้ (ICR) อตัราสว่นระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อตัราส่วนการหมนุเวียนของสินค้า

คงเหลือ (IT) และอตัราส่วนการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) พบว่า สมการถดถอยท่ีได้มี

นัยส าคญัทางสถิติท่ีระดบันัยส าคัญ 0.01 (P(ANOVA) = 0.00 < 0.01) ได้ค่าสัมประสิทธ์ิ

สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.544 และ คา่ r2 = 0.296 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย

อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) ได้ 29.6% ถือว่าอยู่ในระดบัต ่า โดยตวัแปรท่ีส่งผล

อย่างมีนัยส าคญั ได้แก่ อัตราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) และอัตราส่วนการหมุนเวียนของ

สินทรัพย์รวม (TAT) มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) กระแสเงิน

สดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน (OCF) และอัตราส่วนการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ ( IT)        

มีนยัส าคญัทางสถิตท่ีิระดบันยัส าคญั 0.05 (P = 0.000 < 0.05) และไม่เกิดปัญหา Multicollinearity 

เน่ืองจาก Tolerance ไมต่ ่ากวา่ 0.2 และคา่ VIF ไมเ่กิน10 เม่ือพิจารณาคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอย 

() พบว่า กระแสเงินสดสุทธิจากกิจกรรมด าเนินงาน (OCF) และอตัราส่วนการหมุนเวียนของ

สินทรัพย์รวม (TAT) มีคา่สมัประสิทธ์ิการถดถอยเป็นบวกหมายความว่ามีความสมัพนัธ์ทางบวก

กับอัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) หรือถ้าตวัแปรมีค่าเพิ่มขึน้จะท าให้อัตราส่วน

ผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) เพิ่มขึน้ และถ้าตวัแปรมีค่าลดลง จะท าให้อตัราส่วนผลตอบแทน

ต่อสินทรัพย์ (ROA) มีค่าลดลงเช่นกัน อตัราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) และอตัราส่วนการ

หมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ (IT) มีค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอยเป็นลบหมายความว่ามี

ความสมัพนัธ์ทางลบกบัอตัราส่วนผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) หรือถ้าตวัแปรมีคา่เพิ่มขึน้จะ
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ท าให้อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) ลดลง และถ้าตัวแปรมีค่าลดลง จะท าให้

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) มีคา่เพิ่มขึน้ 

 สรุปการวิเคราะห์ถดถอยพหุอัตราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น (ROE) โดย

อตัราส่วนเงินทนุหมุนเวียน (CR) อตัราส่วนเงินทุนหมุนเวียนเร็ว (QR) กระแสเงินสดสุทธิจาก 

กิจกรรมด าเนินงาน (OCF) อตัราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) อตัราส่วนความสามารถในการ

ช าระดอกเบีย้ (ICR) อตัราสว่นระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) อตัราส่วนการหมนุเวียนของ

สินค้าคงเหลือ (IT) และอตัราสว่นการหมนุเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) พบว่า สมการถดถอยท่ีได้

มีนยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P(ANOVA) = 0.00 < 0.01) ได้ค่าสมัประสิทธ์ิ

สหสมัพนัธ์พหคุณู r = 0.337 และ คา่ r2 = 0.114 หมายความว่าสมการถดถอยสามารถอธิบาย

อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ได้ 11.4% ถือว่าอยู่ในระดบัต ่า โดยตวัแปรท่ี

สง่ผลอยา่งมีนยัส าคญั ได้แก่ อตัราสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ (DR) และอตัราสว่นการหมนุเวียนของ

สินทรัพย์รว (TAT) นยัส าคญัทางสถิติท่ีระดบันยัส าคญั 0.01 (P = 0.000 < 0.01) และไม่เกิด

ปัญหา Multicollinearity เน่ืองจาก Tolerance ไม่ต ่ากว่า 0.2 และคา่ VIF ไม่เกิน 10 เม่ือพิจารณา

ค่าสัมประสิทธ์ิการถดถอย () พบว่า อัตราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) มีค่าเป็นลบ 

หมายความว่ามีความสมัพนัธ์ทางลบกับอตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) หรือ

ถ้าตวัแปรมีคา่เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) ลดลง แตถ้่าตวั

แปรมีคา่ลดลง จะท าให้อตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) เพิ่มขึน้ และอตัราส่วน

การหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) มีค่าสมัประสิทธ์ิการถดถอยเป็นบวก หมายความว่ามี

ความสมัพนัธ์ทางบวกกับอตัราส่วนผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) หรือถ้าตวัแปรมีค่า

เพิ่มขึน้จะท าให้อตัราส่วนผลตอบแทนต่อส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) เพิ่มขึน้ และถ้าตวัแปรมีค่า

ลดลง จะท าให้อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่ส่วนของผู้ ถือหุ้น (ROE) มีคา่ลดลงเชน่กนั 
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5.2  อภปิรายผลการศึกษา 
 

 จากผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงานกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย ผู้วิจยัน ามาอภิปรายผลงานวิจยั ได้ดงันี ้

 1.  อตัราส่วนสภาพคล่องทางการเงินมีความสมัพนัธ์กบัความสามารถในการท าก าไร 

ได้แก่  

1.1  กระแสเงินสดสทุธิจากกิจกรรมด าเนินงาน (OCF) มีความสมัพนัธ์ทางบวกกบั

อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) เป็นจริงตามสมมติฐานการศึกษา ซึ่งสอดคล้อง

นิศาชล ค าสิงห์ (2560)  ศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ด าเนินงานกับความสามารถในการท าก าไรของบริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่มอตุสาหกรรมสินค้าอุปโภคบริโภค พบว่า อตัราส่วนกระแสเงินสดจากกิจกรรม

ด าเนินงานต่อสินทรัพย์รวมเฉล่ีย มีความสัมพันธ์ในทิศทาง เดียวกันกับอัตราส่วนแสดง

ความสามารถในการท าก าไร คือ อตัราผลตอบแทนจากสินทรัพย์  
 

2.  อตัราส่วนความสามารถในการช าระหนีมี้ความสมัพนัธ์กับความสามารถในการท า

ก าไร ได้แก่  

2.1 อตัราส่วนหนีส้ินต่อสินทรัพย์ (DR) มีความสมัพนัธ์ทางลบกับอัตราส่วนก าไร

ขัน้ต้น (GPM) อัตราส่วนก าไรสุทธิ (NPM) อัตราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์  (ROA) และ

อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สว่นของผู้ ถือหุ้น (ROE) เป็นจริงตามสมมตฐิานการศกึษา ซึ่งสอดคล้อง

กบัศรัญญา สิงห์วะราช (2562) ศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงานท่ีส่งผลตอ่ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่ง

ประเทศไทย กลุ่ม SET 100 พบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลและมีความสัมพันธ์กับ

ความสามารถในการท าก าไร คือ อัตราส่วนความสามารถในการช าระหนี ้และสอดคล้องกับ          

สาริยา นวลถวิล (2562) ศึกษาอัตราส่วนทางการเงินท่ีส่งผลต่อการจ่ายเงินปันผลของบริษัทท่ี  

จดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า อตัราส่วนทางการเงินท่ีมีอิทธิพลอย่างมี
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นยัส าคญัทางสถิติตอ่อตัราการจ่ายเงินปันผลมี 3 อตัรา ได้แก่ อตัราผลตอบแทนตอ่ส่วนผู้ ถือหุ้น 

อตัราสว่นเงินทนุหมนุเวียน และอตัราสว่นหนีส้ินตอ่สินทรัพย์ 
 

3. อตัราส่วนสมรรถภาพในการด าเนินงานมีความสมัพนัธ์กับความสามารถในการท า

ก าไร ได้แก่  

3.1 อัตราส่วนระยะเวลาในการเก็บหนีเ้ฉล่ีย (ACP) มีความสัมพันธ์ทางลบกับ

อตัราส่วนก าไรขัน้ต้น (GPM) อตัราส่วนก าไรสุทธิ (NPM) เป็นจริงตามสมมติฐานการศึกษา       

ซึง่สอดคล้องกบัชตุมิา กตะศลิา (2560) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหวา่งความสามารถในการท าก าไร

กับอตัราส่วนราคาตลาดต่อก าไร และอตัราเงินปันผลตอบแทนของบริษัทจดทะเบียนในตลาด

หลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย พบว่า ความสามารถในการท าไร ได้แก่ อตัราก าไรขัน้ต้น อตัราก าไร

สทุธิมีความสมัพนัธ์กบัอตัราสว่นราคาตลาดตอ่ก าไรและอตัราเงินปันผลตอบแทน และสอดคล้อง

กบัจิราพร เหง้าดา (2561) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทางการเงินกบัผลตอบแทนจาก

การลงทนุในหลกัทรัพย์ กรณีศกึษา บริษัทท่ีจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย กลุ่ม

ธุรกิจพลังงานและสาธารณูปโภค พบว่า อัตราส่วนทางการเงินท่ีมีความสัมพันธ์กับอัตรา

ผลตอบแทนหลกัทรัพย์ ท่ีระดบันยัส าคญัทางสถิต ิ0.05 คือ ระยะเวลาในการเก็บหนี ้

3.2 อัตราส่วนการหมุนเวียนของสินค้าคงเหลือ  (IT) มีความสัมพันธ์ทางลบกับ

อตัราส่วนผลตอบแทนต่อสินทรัพย์ (ROA) เป็นจริงตามสมมติฐานการศึกษา ซึ่งสอดคล้องกับ 

Okwo and Other (2012) ศกึษาการจดัการทางการเงินเพ่ือก าหนดความสามารถในการท าก าไร 

พบวา่ อตัราการหมนุเวียนของสินค้าคงเหลือมีความสมัพนัธ์ในเชิงลบกบัความสามารถในการท า

ก าไร และสอดคล้องกบัสรุเดช กิตติวรรณโชติ (2561) ศกึษาความสมัพนัธ์ระหว่างอตัราส่วนทาง

การเงินกับราคาหลักทรัพย์ ของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลักทรัพย์แห่งประเทศไทย ท่ีถูก

คดัเลือกให้อยู่ในกลุ่มหุ้นยัง่ยืน พบว่า อตัราส่วนหมุนเวียนสินค้าคงเหลือมีความสมัพนัธ์เชิงลบ

กบัราคาหลกัทรัพย์ 
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3.3 อตัราส่วนการหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม (TAT) มีความสมัพนัธ์ทางบวกกับ

อตัราสว่นก าไรสทุธิ (NPM) อตัราสว่นผลตอบแทนตอ่สินทรัพย์ (ROA) และอตัราส่วนผลตอบแทน

ต่อส่วนของผู้ ถือหุ้ น  (ROE) เป็นจริงตามสมมติฐานการศึกษา  ซึ่งสอดคล้องกับ ศรัญญา                  

สิงห์วะราช (2562) ศึกษาอิทธิพลของอตัราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการด าเนินงานท่ี

ส่งผลตอ่ความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศไทย 

กลุม่ SET 100 พบวา่ อตัราหมนุเวียนของสินทรัพย์รวมมีอิทธิพลและมีความสมัพนัธ์กบัอตัราส่วน

ก าไรสุทธิ และอัตราส่วนผลตอบแทนจากสินทรัพย์ และสอดคล้องกับสุมาลี รามนัฏ (2558) 

ศกึษาความสมัพนัธ์ของอตัราสว่นทางการเงินในหลกัทรัพย์กลุม่อตุสาหกรรมอสงัหาริมทรัพย์และ

ก่อสร้าง พบว่าอัตราผลตอบแทนผู้ ถือหุ้ น (Return on Equity) มีความสัมพันธ์กับอัตราส่วน             

การหมุนเวียนของสินทรัพย์รวม  (Total Assets Turnover) ในหลักทรัพย์กลุ่มอุตสาหกรรม

อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง  

  

5.3  ข้อเสนอแนะการวิจัย 

 จากผลการศึกษาความสัมพันธ์ระหว่างอัตราส่วนทางการเงินด้านประสิทธิภาพการ

ด าเนินงานกบัความสามารถในการท าก าไรของบริษัทจดทะเบียนในตลาดหลกัทรัพย์แห่งประเทศ

ไทย กลุ่มอสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้าง ผู้ลงทนุสามารถใช้ผลการวิจยัในครัง้นีเ้ป็นข้อมลูประกอบ 

การตดัสินใจเลือกลงทุน และน ามาใช้ในการก าหนดกลยุทธ์การลงทุนให้มีประสิทธิภาพมากขึน้ 

ทัง้นี ้ผู้ลงทนุควรพิจารณาถึงปัจจยัด้านอ่ืนๆ ทัง้ภายในและภายนอกท่ีอาจส่งผลกระทบตอ่ผลการ

ด าเนินงานขององค์กรร่วมด้วย ส าหรับข้อเสนอแนะในการศึกษาครัง้ถัดไปนัน้ ควรใช้กลุ่ม

ตวัอย่างทัง้ 8 กลุ่มอุตสาหกรรม เพ่ือให้ผู้ ลงทุนได้รับผลการวิจัยท่ีมีความแม่นย าและมีความ

นา่เช่ือถือมากยิ่งขึน้ 
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รายช่ือบริษัทในกลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แหง่

ประเทศไทย 
 

ล ำดับ ช่ือหลักทรัพย์ บริษัท 

1 A บริษัท อารียา พรอพเพอร์ตี ้จ ากดั (มหาชน) 
2 AMATA บริษัท อมตะ คอร์ปอเรชนั จ ากดั (มหาชน) 
3 AMATAV บริษัท อมตะ วีเอ็น จ ากดั (มหาชน) 
4 ANAN บริษัท อนนัดา ดีเวลลอปเม้นท์ จ ากดั (มหาชน) 
5 AP บริษัท เอพี (ไทยแลนด์) จ ากดั (มหาชน) 
6 APEX บริษัท เอเพ็กซ์ ดีเวลลอปเม้นท์ จ ากดั (มหาชน) 
7 AQ บริษัท เอควิ เอสเตท จ ากดั (มหาชน) 
8 AWC บริษัท แอสเสท เวิรด์ คอร์ป จ ากดั (มหาชน) 
9 BJCHI บริษัท บีเจซี เฮฟว่ี อินดสัทรี จ ากดั (มหาชน) 
10 BKD บริษัท บางกอก เดค-คอน จ ากดั (มหาชน) 
11 BLAND บริษัท บางกอกแลนด์ จ ากดั (มหาชน) 
12 BROCK บริษัท บ้านร็อคการ์เด้น จ ากดั (มหาชน) 
13 CCP บริษัท ผลิตภณัฑ์คอนกรีตชลบรีุ จ ากดั (มหาชน) 
14 CGD บริษัท คนัทร่ี กรุ๊ป ดีเวลลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) 
15 CI บริษัท ชาญอิสสระ ดีเวล็อปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) 
16 CK บริษัท ช.การช่าง จ ากดั (มหาชน) 
17 CNT บริษัท คริสเตียนีและนีลเส็น (ไทย) จ ากดั (มหาชน) 
18 COTTO บริษัท เอสซีจี เซรามิกส์ จ ากดั (มหาชน) 
19 CPN บริษัท เซ็นทรัลพฒันา จ ากดั (มหาชน) 
20 DCC บริษัท ไดนาสตีเ้ซรามิค จ ากดั (มหาชน) 
21 DCON บริษัท ดีคอนโปรดกัส์ จ ากดั (มหาชน) 
22 DRT บริษัท ผลิตภณัฑ์ตราเพชร จ ากดั (มหาชน) 
23 EMC บริษัท อีเอ็มซี จ ากดั (มหาชน) 
24 EPG บริษัท อีสเทิร์นโพลีเมอร์ กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
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รายช่ือบริษัทในกลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทย (ตอ่) 
 

ล ำดับ ช่ือหลักทรัพย์ บริษัท 

25 ESTAR บริษัท อีสเทอร์น สตาร์ เรียล เอสเตท จ ากดั (มหาชน) 
26 EVER บริษัท เอเวอร์แลนด์ จ ากดั (มหาชน) 
27 
28 
29 

FPT 
GEL 

GLAND 

บริษัท เฟรเซอร์ส พร็อพเพอร์ตี ้(ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน)
บริษัท เจนเนอรัล เอนจิเนียร่ิง จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท แกรนด์ คาแนล แลนด์ จ ากดั (มหาชน) 

30 ITD บริษัท อิตาเลียนไทย ดีเวล๊อปเมนต์ จ ากดั (มหาชน) 
31 J บริษัท เจเอเอส แอสเซ็ท จ ากดั (มหาชน) 
32 JCK บริษัท เจซีเค อินเตอร์เนชัน่แนล จ ากดั (มหาชน) 
33 KC บริษัท เค.ซี. พร็อพเพอร์ตี ้จ ากดั (มหาชน) 
34 KWG บริษัท คงิ ไว กรุ๊ป (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
35 LALIN บริษัท ลลิล พร็อพเพอร์ตี ้จ ากดั (มหาชน) 
36 LH บริษัทแลนด์แอนด์เฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) 
37 LPN บริษัท แอล.พี.เอ็น.ดีเวลลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) 
38 MBK บริษัท เอ็ม บี เค จ ากดั (มหาชน) 
39 MJD บริษัท เมเจอร์ ดีเวลลอปเม้นท์ จ ากดั (มหาชน) 
40 MK บริษัท มัน่คงเคหะการ จ ากดั (มหาชน) 
41 NCH บริษัท เอ็น. ซี. เฮ้าส์ซิ่ง จ ากดั (มหาชน) 
42 NNCL บริษัท นวนคร จ ากดั (มหาชน) 
43 NOBLE บริษัท โนเบลิ ดีเวลลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) 
44 NUSA บริษัท ณศุาศริิ จ ากดั (มหาชน) 
45 NVD บริษัท เนอวานา ไดอิ จ ากดั (มหาชน) 
46 NWR บริษัทเนาวรัตน์พฒันาการ จ ากดั (มหาชน) 
47 ORI บริษัท ออริจิน้ พร็อพเพอร์ตี ้จ ากดั (มหาชน) 
48 PACE บริษัท เพซ ดีเวลลอปเมนท์ คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
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รายช่ือบริษัทในกลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทย (ตอ่) 
 

ล ำดับ ช่ือหลักทรัพย์ บริษัท 

49 PAE บริษัท พีเออี (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
50 PF บริษัท พร็อพเพอร์ตี ้เพอร์เฟค จ ากดั (มหาชน) 
51 PLAT บริษัท เดอะ แพลทินมั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
52 
53 
54 
55 

PLE 
POLAR 

PPP 
PREB 

บริษัท เพาเวอร์ไลน์ เอ็นจิเนียร่ิง จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท โพลาริส แคปปิตลั จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท พรีเมียร์ โพรดกัส์ จ ากดั (มหาชน) 
บริษัท พรีบลิท์ จ ากดั (มหาชน) 

56 PRECHA บริษัท ปรีชากรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
57 PRIN บริษัท ปริญสิริ จ ากดั (มหาชน) 
58 PSH บริษัท พฤกษา โฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) 
59 PYLON บริษัท ไพลอน จ ากดั (มหาชน) 
60 Q-CON บริษัท ควอลิตีค้อนสตรัคชัน่โปรดคัส์ จ ากดั (มหาชน) 
61 QH บริษัท ควอลิตีเ้ฮ้าส์ จ ากดั (มหาชน) 
62 RCI บริษัท โรแยล ซีรามิค อตุสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 
63 RICHY บริษัท ริช่ี เพลซ 2002 จ ากดั (มหาชน) 
64 RML บริษัท ไรมอน แลนด์ จ ากดั (มหาชน) 
65 ROJNA บริษัท สวนอตุสาหกรรมโรจนะ จ ากดั (มหาชน) 
66 S บริษัท สิงห์ เอสเตท จ ากดั (มหาชน) 
67 SAMCO บริษัท สมัมากร จ ากดั (มหาชน) 
68 SC บริษัท เอสซี แอสเสท คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
69 SCC บริษัท ปนูซิเมนต์ไทย จ ากดั(มหาชน) 
70 SCCC บริษัท ปนูซีเมนต์นครหลวง จ ากดั (มหาชน) 
71 SCP บริษัท ทกัษิณคอนกรีต จ ากดั (มหาชน) 
72 SEAFCO บริษัท ซีฟโก้ จ ากดั (มหาชน) 
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รายช่ือบริษัทในกลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทย (ตอ่) 
 

ล ำดับ ช่ือหลักทรัพย์ บริษัท 

73 SENA บริษัท เสนาดีเวลลอปเม้นท์ จ ากดั (มหาชน) 
74 SF บริษัท สยามฟิวเจอร์ดีเวลอปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) 
75 SIRI บริษัท แสนสิริ จ ากดั (มหาชน) 
76 SKN บริษัท ส.กิจชยั เอ็นเตอร์ไพรส์ จ ากดั (มหาชน) 
77 SPALI บริษัท ศภุาลยั จ ากดั (มหาชน) 
78 SQ บริษัท สหกลอิควิปเมนท์ จ ากดั (มหาชน) 
79 SRICHA บริษัท ศรีราชาคอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
80 STEC บริษัท ซิโน-ไทย เอ็นจีเนียร่ิงแอนด์คอนสตรัคชัน่ จ ากดั(มหาชน) 
81 STPI บริษัท เอสทีพี แอนด์ ไอ จ ากดั (มหาชน) 
82 SYNTEC บริษัท ซินเท็ค คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
83 TASCO บริษัท ทิปโก้แอสฟัลท์ จ ากดั (มหาชน) 
84 TCMC บริษัท ทีซีเอ็ม คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
85 TOA บริษัท ทีโอเอ เพ้นท์ (ประเทศไทย) จ ากดั (มหาชน) 
86 TPIPL บริษัท ทีพีไอ โพลีน จ ากดั (มหาชน) 
87 TPOLY บริษัท ไทยโพลีคอนส์ จ ากดั (มหาชน) 
88 TRC บริษัท ทีอาร์ซี คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
89 TRITN บริษัท ไทรทนั โฮลดิง้ จ ากดั (มหาชน) 
90 TTCL บริษัท ทีทีซีแอล จ ากดั (มหาชน) 
91 U บริษัท ย ูซิตี ้จ ากดั (มหาชน) 
92 UMI บริษัท สหโมเสคอตุสาหกรรม จ ากดั (มหาชน) 
93 UNIQ บริษัท ยนูิค เอ็นจิเนียร่ิง แอนด์ คอนสตรัคชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
94 UV บริษัท ยนูิเวนเจอร์ จ ากดั (มหาชน) 
95 VNG บริษัท วนชยั กรุ๊ป จ ากดั (มหาชน) 
96 WHA บริษัท ดบับลิวเอชเอ คอร์ปอเรชัน่ จ ากดั (มหาชน) 
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รายช่ือบริษัทในกลุม่อสงัหาริมทรัพย์และก่อสร้างท่ีจดทะเบียนบริษัทในตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศ
ไทย (ตอ่) 

97 WIIK บริษัท วิค จ ากดั (มหาชน) 
98 WIN บริษัท สวนอตุสาหกรรม วินโคสท์ จ ากดั (มหาชน) 

ท่ีมา : ตลาดหลกัทรัพย์แหง่ประเทศไทย, ออนไลน์, 2563 
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ผลการวิเคราะห์ข้อมูลอัตราส่วนทางการเงนิด้านประสิทธิภาพการด าเนินงาน และความสามารถในการท าก าไร 

Descriptive Statistics 

 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 

CR 460 .11 27.52 2.5556 2.90662 

QR 460 .01 16.29 .9517 1.80840 

OCF 461 -9982974 76052408 1461667.96 7384378.778 

DR 460 .022564975508 2.331407085397E0 .51150884869025 .246200405636095 

ICR 455 -9140.75 104761.71 275.4538 4945.52014 

ACP 440 .00 2069.73 63.0328 155.05797 

IT 449 .01 163.30 7.8388 18.12965 

TAT 460 .0 2.4 .496 .3421 

GPM 461 -82.79 77.04 27.5479 17.63354 

NPM 461 -426.08 64.10 -.0098 40.57652 

ROA 460 -64.86 40.83 5.0757 8.98324 

ROE 455 -706.11 69.29 3.5211 41.96403 

Valid N (listwise) 418     
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ผลการการวิเคราะห์สถติสิหสัมพันธ์ (Pearson Correlation Coefficient) 

 
Correlations 

  CR QR OCF DR ICR ACP IT TAT GPM NPM ROA ROE 

CR Pearson Correlation 1 .825** -.067 -.500** -.001 -.076 -.045 -.166** .101* .062 .000 .043 

Sig. (2-tailed)  .000 .150 .000 .983 .114 .347 .000 .030 .185 .997 .364 

N 460 460 460 460 454 440 449 460 460 460 460 455 

QR Pearson Correlation .825** 1 -.004 -.491** .008 .017 .176** -.043 .069 .061 .025 .031 

Sig. (2-tailed) .000  .940 .000 .873 .727 .000 .363 .138 .190 .598 .509 

N 460 460 460 460 454 440 449 460 460 460 460 455 

OCF Pearson Correlation -.067 -.004 1 -.027 -.013 -.030 .013 .133** .005 .088 .158** .085 

Sig. (2-tailed) .150 .940  .565 .780 .537 .787 .004 .916 .060 .001 .069 

N 460 460 461 460 455 440 449 460 461 461 460 455 

DR Pearson Correlation -.500** -.491** -.027 1 -.020 .094* .024 -.056 -.144** -.191** -.275** -.235** 

Sig. (2-tailed) .000 .000 .565  .677 .049 .612 .227 .002 .000 .000 .000 

N 460 460 460 460 454 440 449 460 460 460 460 455 
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ผลการการวิเคราะห์สถติสิหสัมพันธ์ (Pearson Correlation Coefficient) (ต่อ) 
 

Correlations 

  CR QR OCF DR ICR ACP IT TAT GPM NPM ROA ROE 

ICR Pearson Correlation -.001 .008 -.013 -.020 1 -.007 .004 .079 -.014 .056 .098* .056 

Sig. (2-tailed) .983 .873 .780 .677  .878 .937 .092 .768 .234 .038 .239 

N 454 454 455 454 455 434 443 454 455 455 454 449 

ACP Pearson Correlation -.076 .017 -.030 .094* -.007 1 .009 -.102* -.113* -.307** -.122* -.061 

Sig. (2-tailed) .114 .727 .537 .049 .878  .847 .032 .018 .000 .011 .203 

N 440 440 440 440 434 440 429 440 440 440 440 435 

IT Pearson Correlation -.045 .176** .013 .024 .004 .009 1 .235** -.100* .052 -.021 .028 

Sig. (2-tailed) .347 .000 .787 .612 .937 .847  .000 .034 .274 .652 .553 

N 449 449 449 449 443 429 449 449 449 449 449 444 

TAT Pearson Correlation -.166** -.043 .133** -.056 .079 -.102* .235** 1 -.298** .204** .431** .219** 

Sig. (2-tailed) .000 .363 .004 .227 .092 .032 .000  .000 .000 .000 .000 

N 460 460 460 460 454 440 449 460 460 460 460 455 

GPM Pearson Correlation .101* .069 .005 -.144** -.014 -.113* -.100* -.298** 1 .450** .414** .129** 

Sig. (2-tailed) .030 .138 .916 .002 .768 .018 .034 .000  .000 .000 .006 

N 460 460 461 460 455 440 449 460 461 461 460 455 
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ผลการการวิเคราะห์สถติสิหสัมพันธ์ (Pearson Correlation Coefficient) (ต่อ) 
 

Correlations 
 

  CR QR OCF DR ICR ACP IT TAT GPM NPM ROA ROE 

NPM Pearson Correlation .062 .061 .088 -.191** .056 -.307** .052 .204** .450** 1 .604** .443** 

Sig. (2-tailed) .185 .190 .060 .000 .234 .000 .274 .000 .000  .000 .000 

N 460 460 461 460 455 440 449 460 461 461 460 455 

ROA Pearson Correlation .000 .025 .158** -.275** .098* -.122* -.021 .431** .414** .604** 1 .518** 

Sig. (2-tailed) .997 .598 .001 .000 .038 .011 .652 .000 .000 .000  .000 

N 460 460 460 460 454 440 449 460 460 460 460 455 

ROE Pearson Correlation .043 .031 .085 -.235** .056 -.061 .028 .219** .129** .443** .518** 1 

Sig. (2-tailed) .364 .509 .069 .000 .239 .203 .553 .000 .006 .000 .000  

N 455 455 455 455 449 435 444 455 455 455 455 455 

**. Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).          

*. Correlation is significant at the 0.05 level (2-tailed).          
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ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 

Regression 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .347a .120 .103 16.07571 1.768 

a. Predictors: (Constant), TAT, QR, ICR, ACP, OCF, IT, DR, CR 

b. Dependent Variable: GPM   

 
 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 14655.907 8 1831.988 7.089 .000a 

Residual 106989.373 414 258.428   

Total 121645.280 422    

a. Predictors: (Constant), TAT, QR, ICR, ACP, OCF, IT, DR, CR   

b. Dependent Variable: GPM     
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ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) (ต่อ) 

 
Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 41.416 3.067  13.505 .000   

CR -.553 .573 -.090 -.966 .334 .246 4.064 

QR .998 .949 .097 1.051 .294 .247 4.047 

OCF 6.261E-8 .000 .028 .604 .546 .967 1.034 

DR -9.981 3.711 -.145 -2.689 .007 .735 1.361 

ICR 2.130E-5 .000 .006 .139 .889 .993 1.007 

ACP -.015 .005 -.137 -2.893 .004 .944 1.059 

IT -.037 .047 -.040 -.781 .435 .813 1.231 

TAT -14.944 2.443 -.305 -6.116 .000 .853 1.172 

a. Dependent Variable: GPM       
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ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression)  
Regression 

 
Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .397a .158 .142 38.27480 1.946 

a. Predictors: (Constant), TAT, QR, ICR, ACP, OCF, IT, DR, CR 

b. Dependent Variable: NPM   

 
 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 113770.798 8 14221.350 9.708 .000a 

Residual 606493.721 414 1464.961   

Total 720264.518 422    

a. Predictors: (Constant), TAT, QR, ICR, ACP, OCF, IT, DR, CR   

b. Dependent Variable: NPM     
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ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) (ต่อ) 
 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 3.519 7.301  .482 .630   

CR .289 1.363 .019 .212 .832 .246 4.064 

QR .086 2.261 .003 .038 .970 .247 4.047 

OCF 2.849E-7 .000 .053 1.154 .249 .967 1.034 

DR -22.867 8.837 -.136 -2.588 .010 .735 1.361 

ICR .000 .000 .040 .882 .379 .993 1.007 

ACP -.071 .012 -.271 -5.838 .000 .944 1.059 

IT .039 .112 .017 .347 .729 .813 1.231 

TAT 20.819 5.817 .175 3.579 .000 .853 1.172 

a. Dependent Variable: NPM       
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ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 
Regression 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .544a .296 .282 7.69497 1.837 

a. Predictors: (Constant), TAT, QR, ICR, ACP, OCF, IT, DR, CR

b. Dependent Variable: ROA

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 10296.979 8 1287.122 21.737 .000a 

Residual 24513.997 414 59.213 

Total 34810.976 422 

a. Predictors: (Constant), TAT, QR, ICR, ACP, OCF, IT, DR, CR

b. Dependent Variable: ROA
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ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) (ต่อ) 
 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 5.569 1.468  3.794 .000   

CR -.164 .274 -.050 -.597 .551 .246 4.064 

QR .115 .454 .021 .253 .800 .247 4.047 

OCF 1.061E-7 .000 .090 2.138 .033 .967 1.034 

DR -10.084 1.777 -.273 -5.676 .000 .735 1.361 

ICR .000 .000 .063 1.512 .131 .993 1.007 

ACP -.003 .002 -.047 -1.103 .271 .944 1.059 

IT -.057 .022 -.116 -2.531 .012 .813 1.231 

TAT 10.917 1.170 .417 9.335 .000 .853 1.172 

a. Dependent Variable: ROA       
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ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) 
Regression 
 

Model Summaryb 

Model R R Square 
Adjusted R 

Square 
Std. Error of the 

Estimate 
Durbin-Watson 

1 .337a .114 .096 41.32443 2.047 

a. Predictors: (Constant), TAT, QR, ICR, ACP, OCF, IT, DR, CR 

b. Dependent Variable: ROE   

 
 

ANOVAb 

Model Sum of Squares df Mean Square F Sig. 

1 Regression 89665.043 8 11208.130 6.563 .000a 

Residual 698452.889 409 1707.709   

Total 788117.932 417    

a. Predictors: (Constant), TAT, QR, ICR, ACP, OCF, IT, DR, CR   

b. Dependent Variable: ROE     
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ผลการวิเคราะห์สมการถดถอยเชิงพหุ (Multiple Regression) (ต่อ) 

Coefficientsa 

Model 
Unstandardized Coefficients 

Standardized 
Coefficients t Sig. 

Collinearity Statistics 

B Std. Error Beta Tolerance VIF 

1 (Constant) 21.049 9.177 2.294 .022 

CR 1.224 1.478 .078 .828 .408 .246 4.065 

QR -4.108 2.454 -.157 -1.674 .095 .245 4.083 

OCF 3.243E-7 .000 .058 1.217 .224 .968 1.033 

DR -58.094 12.241 -.271 -4.746 .000 .666 1.501 

ICR .000 .000 .038 .808 .419 .993 1.007 

ACP .000 .013 .000 -.010 .992 .943 1.061 

IT -.006 .122 -.002 -.047 .963 .823 1.215 

TAT 23.418 6.320 .188 3.705 .000 .844 1.185 

a. Dependent Variable: ROE
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